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                                         Kasus: Perusahaan Tambang, Periode 2010- 
                                          2017) 
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Pembimbing I  : Cut Dian Fitri, S.E., M.Si.,Ak.,CA 
Pembimbing II              : Winny Dian Safitri, S.Si., M.Si 
 
Penelitian ini bertujuan untuk mengkaji tentang pengaruh nilai tukar dan 
inflasi terhadap harga saham perusahaan tambang yang terdaftar di 
Jakarta Islamic Index (JII). Pendekatan yang dilakukan dalam penelitian 
ini adalah pendekatan asosiatif dan jenis data yang digunakan adalah data 
kuantitatif berupa history harga saham dari tahun 2010-2017. Teknik 
analisis data yang digunakan dalam penelitian ini berupa regresi linier 
berganda, uji asumsi klasik, uji-t dan uji-F, dan koefisien determinasi. 
Pengolahan data dalam penelitian ini menggunakan program software 
SPSS (statistic package for the social sciences) versi 20. Hasil penelitian 
ini membuktikan bahwa secara parsial nilai tukar berpengaruh terhadap 
harga saham pada masing-masing perusahaan tambang ADRO, ANTM, 
PTBA dan INCO, adapaun inflasi berpengaruh signifikan terhadap harga 
saham perusahaan tambang ADRO akan tetapi pada tiga perusahaan 
tambang ANTM, PTBA, dam INCO tidak terdapat pengaruh yang 
signifikan antara inflasi terhadap harga saham. Secara simmultan nilai 
tukar dan inflasi berpengaruh signifikan tehadap perusahaan tambang 
ADRO, ANTM, dan PTBA, sedangkan pada perusahaan INCO tidak 
terdapat pengaruh signifikan antara nilai tukar dan harga saham. 
 
Kata Kunci : Nilai Tukar, Inflasi, Harga saham, Saham dan Perusahaan 
Tambang.  
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 1 
BAB I 
PENDAHULUAN 
 
1.1 Latar Belakang Masalah 
Investasi merupakan usaha investor untuk mendapatkan hasil yang 
akan dikonsumsi di masa depan. Investasi yang memberikan tingkat 
pengembalian yang tinggi tentunya akan memberikan resiko yang tinggi 
pula. Tinggi rendahnya resiko suatu instrumen terutama yang ada di pasar 
modal Indonesia sangatlah dipengaruhi oleh faktor ekonomi dan politik 
suatu Negara serta kondisi perusahaan itu sendiri. Untuk itu, dalam 
mengambil keputusan untuk berinvestasi, ada baiknya investor melakukan 
analisis terlebih dahulu terhadap instrumen investasi yang akan dipilih. 
Analisis ini dilakukan untuk meminimalkan resiko yang ada. 
Resiko yang dihadapi dalam melakukan investasi dapat berupa 
resikosistematis (systematic risk) dan resiko yang tidak sistematis 
(unsystematicrisk). Resiko sistematis tidak mungkin bisa dihindari karena 
resiko ini merupakan bentuk dari perubahan perekonomian yang tidak bisa 
dikendalikan oleh perusahaan. Sedangkan resiko yang tidak sistematis bisa 
kita minimumkan dengan melakukan diversifikasi. Berinvestasi dalam 
bentuk saham memiliki tingkat ketidak pastian yang tinggi sehingga 
resikonya juga tinggi. Analisis yang harus dilakukan oleh para investor 
meliputi analisis fundamental dan analisis teknikal. Dalam melakukan 
analisis fundamental, investor perlu melihat kondisi perusahaan itu sendiri, 
maupun kondisi perekonomian dimana perusahaan tersebut beroperasi. 
Sedangkan untuk analisis teknikal, para investor bisa melihat tren dari 
harga saham yang akan dipilih. 
Harga saham selain dipengaruhi oleh faktor pasar, juga dapat di 
pengaruhi oleh faktor makro lainnya seperti inflasi, jumlah uang yang 
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beredar, kurs valuta asing, dan tingkat suku bunga. Penelitian ini dilakukan 
dengan anggapan bahwa variabel-variabel dalam faktor-faktor ekonomi 
nilai tukar uang, dan inflasi merupakan variabel yang berpengaruh secara 
sistematik sebagai dasar pencapaian laba dengan dasar perubahan 
perekonomian berpengaruh dengan pola serupa terhadap saham 
perusahaan, khususnya variabel makro yaitu nilai tukar uang, suku bunga, 
dan inflasi. Dampak krisis di Indonesia yang menyebabkan kondisi makro 
ekonomi menjadi tidak menentu juga berdampak pada kondisi pasar modal 
di Indonesia, termasuk terjadinya inflasi. 
Inflasi adalah kenaikan harga secara umum, atau inflasi dapat juga 
dikatakan sebagai penurunan daya beli uang. Makin tinggi kenaikan harga 
makin turun nilai uang. Defenisi di atas memberikan makna bahwa, 
kenaikan harga barang tertentu atau kenaikan harga karena panen yang 
gagal misalnya, tidak termasuk inflasi. Ukuran inflasi yang paling banyak 
digunakan adalah: “Consumer price index” atau “cost of living index”. 
Indeks ini berdasarkan pada harga dari satu paket barang yang dipilih dan 
mewakili pola pengeluaran konsumen. Inflasi adalah kecenderungan dari 
harga untuk meningkat secara umum dan terus menerus. Kenaikan harga 
dari satu atau dua barang tidak dapat disebut inflasi, kecuali bila kenaikan 
tersebut meluas atau mengakibatkan kenaikan kepada barang lainnya. 
Inflasi merupakan kecenderungan dari harga-harga untuk menaik 
secara umum dan terus menerus. Kenaikan harga dari satu atau dua barang 
saja tidak disebut inflasi. Syarat adanya kecenderungan meningkat yang 
terus menerus juga perlu digaris-bawahi. Kenaikan harga-harga karena, 
misalnya, musiman, menjelang hari raya, bencana, dan sebagainya, yang 
sifatnya hanya sementara tidak disebut inflasi. 
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Inflasi dapat menaikkan biaya produksi dan dapat membuat daya 
beli masyarakat akan menjadi menurun. Penurunan daya beli dan biaya 
produksi yang tinggi secara tidak langsung akan mempengaruhi kondisi 
pasar modal. Investor tidak akan tertarik untuk menanamkan modalnya dan 
permintaan terhadap saham menjadi turun. 
Penurunan permintaan akan menyebabkan harga saham ikut 
mengalami penurunan. Jadi pertumbuhan investasi di suatu negara 
dipengaruhi oleh pertumbuhan ekonomi Negara tersebut. “Semakin baik 
tingkat perekonomian suatu negara maka semakin baik pula tingkat 
pendapatan masyarakat”. Adanya peningkatan pendapatan diharapkan 
semakin banyak orang yang memiliki kelebihan dana, dan dana tersebut 
dapat dimanfaatkan untuk disimpan dalam bentuk tabungan atau 
diinvestasikan dalam bentuk surat-surat berharga yang diperdagangkan di 
pasar modal. 
Pengaruh inflasi terhadap harga saham sebenarnya tidak akan 
terjadi dalam kurun waktu yang pendek, dalam artian ketika inflasi bulanan 
di umumkan sekian persen, maka dampak dari inflasi tersebut tidak akan 
terasa langsung di hari itu akan tetapi apabila pengaruh dari inflasi tersebut 
telah merambah ke berbagai sektor usaha dan perekonomian baru akan 
berdampak pada harga saham. Seperti ketika inflasi meningkat dengan 
drastis dalam jangka waktu pendek, maka hal ini akan berdampak negatif 
pada perusahaan, perusahaan akan mengalami kenaikan bahan baku yang 
drastis, bahan bakar, pembengkakan pada biaya produksi perusahaan. Hal 
ini pada akhirnya akan menurunkan nilai laba kotor (Profit Gross), laba 
opersional serta laba bersih perusahaan, jika terjadi hal demikian akan 
mengakibatkan menurunnya minat para investor untuk menanamkan 
sahamnya dan harga saham akan menurun atau melemah. 
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Nilai tukar merupakan selisih harga mata uang suatu negara 
dangan mata uang negara lainnya, penelitian ini menggunakan nilai tukar 
Rupiah yang di kalkulasikan dengan nilai tukar Dollar US. Apabila nilai 
tukar rupiah yang di keluarkan sedikit untuk mendapatkan Dollar US di 
bandingkan dengan jumlah rupiah yang dikeluarkan pada priode 
sebelumnya untuk mendapatkan Dollar US berarti nilai tukar tupiah 
mengalami penguatan nilai (apresiasi) terhadap Dollar US. Sebaliknya, 
apabila jumlah Rupiah yang dikeluarkan untuk mendapatkan Dollar US 
lebih banyak dibandingkan dengan priode sebelumnya, maka nilai tukar 
Rupiah mengalami pelemahan (depresiasi). 
Kenaikan kurs Dollar US  yang sangat tajam terhadap Rupiah akan 
mengakibatkan ketidak stabilan di pasar saham, dan sangat berdampak 
pada emiten yang memiliki hutang dalam Dollar US sementara produk 
emiten tersebut di jual secara lokal, akan tetapi emiten yang memiliki 
pangsa pasar expor akan menerima dampak positif dari kenaikan Kurs 
Dollar tersebut, dalam hal ini berarti para emiten yang terkena dampak 
negatif dari kenaikan Kurs Dollar US akan mengalami penurunan harga 
saham begitu pula sebaliknya para emiten yang terkena dampak positif 
akibat kenaikan Kurs Dollar US akan mengami peningkatan harga 
sahamnya (Samsul, 2006). 
Investor yang melakukan investasi di pasar saham membutuhkan 
informasi yang sangat relevan dengan perkembangan transaksi di bursa. 
Hal ini sangat penting dilakukan oleh para investor sebagai  bahan 
pertimbangan dalam menyusun strategi dan mengambil suatu keputusan 
investasi di pasar modal. Para-investor memanfaatkan pasar modal sebagai 
sarana untuk menyalurkan dana yang menganggur atau berinvestasi guna 
memperoleh keuntungan (return) yang di dapat melalui selisih harga beli 
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(capital gain) serta laba dari suatu perusahaan yang dibagikan kepada 
investor (deviden). 
Investor memperkirakan tingkat keuntungan yang akan di peroleh 
(expected return) serta berapa jauh kemungkinan menyimpang dari hasil 
perkiraan yang di harapkan, faktor utama yang menyebabkan harga saham 
berubah adalah adanya persepsi yang berbeda- beda antara para investor 
yang didasari dari perolehan informasi utama yang diterimanya. Invetor 
menerima informasi dengan cara melihat informasi fundamental dan 
teknikal, dengan demikian para investor dapat melihat apabila kondisi atau 
indikator makro ekonomi mendatang diperkirakan buruk, maka 
kemungkinan besar refleksi indeks harga- harga saham menurun 
begitupula sebaliknya. 
Pengaruh lain krisis finansial global terhadap ekonomi makro 
adalah dari sisi tingkat suku bunga. Dengan naiknya kurs dollar, suku 
bunga akan naik karena Bank Indonesia akan menahan rupiah sehingga 
akibatnya inflasi akan meningkat. Kedua, gabungan antara pengaruh kurs 
dollar tinggi dan suku bunga yang tinggi akan berdampak pada sektor 
investasi dan sektor riil, dimana investasi di sektor riil seperti properti dan 
usaha kecil dan menengah (UKM) akan terganggu. 
Jakarta Islamic Index (JII) merupakan index harga rata- rata saham 
yang mulai di terbitkan pada tanggal 14 maret 2003 di Jakarta dengan 
tujuan memfasilitasi perusahaan go publik untuk menjalankan prinsip- 
prinsip syari’ah dalam melakukan transaksi perdagangan serta 
meningkatkan kepercayaan investor untuk melakukan investasi pada 
saham berbasis syari’ah dan memberikan manfaat bagi investor dalam 
menjalankan syari’ah islam untuk melakukan investasi di bursa efek. 
Dengan adanya Jakarta Islamic Index (JII) diharapkan dapat mendukung 
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proses transparansi dan akuntabilitas  saham berbasis syari’ah di Indonesia, 
dengan kata lain Jakarta Islamic Index (JII) menjadi pengayom bagi 
investor yang islami agar dana yang di tanamkan di Bursa Efek tidak 
tercampur dengan hal yang ribawi. 
Perkembangan industri tambang batubara di Indonesia menarik 
untuk di cermati, semenjak harga minyak global meroket pada tahun 2008, 
konsumsi batubara dunia juga meningkat hal ini menandakakan 
bahwasanya batubara menjadi alternatif lain bagi industri sebagai 
pengganti minyak, sejalan dengan tetap tingginya permintaan batubara di 
pasar dunia, pemerintah indonesia terus menggenjot expor batubara dan 
terus mempertahankan posisinya sebagai exportir batubara nomor 2 di 
dunia setelah Australia. Selain Indonesia negara utama sebagai exportir 
batubara dunia yang masih meningkatkan expor batubaranya adalah 
Colombia, Rusia dan Amerika Serikat. Di JII sendiri terdapat 4 perusahaan 
tambang dari keempat perusahaan tersebut semuanya ada bergerak pada 
sektor tambang batubara, keempat perusahaan tersebut yaitu PT Adaro 
Energy Tbk (ADRO), PT Aneka Tambang (ANTM), PT Bukit Asam Tbk 
(PTBA), PT Vale Indonesia (INCO).  
Berdasarkan uraian di atas, maka penulis tertarik untuk melakukan 
penelitian mengenai hal tersebut. Sehingga, ini telah melatar belakangi 
penulis untuk menulis dengan mengangkat sebuah judul penelitian yaitu 
“Pengaruh Nilai Tukar dan Infasi Terhadap Harga Saham di Jakarta 
Islamic Index (JII) (Studi kasus: Perusahaan Tambang periode 2010-
2017)”. 
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1.2 Rumusan Masalah 
Berdasarkan pada uraian latar belakang diatas, maka yang menjadi 
rumusan masalah dalam penelitian ini adalah: 
1. Bagaimana pengaruh Nilai Tukar secara parsial terhadap harga 
saham pada masing-masing perusahaan tambang  yang terdaftar di 
JII tahun 2010-2017? 
2. Bagaimana pengaruh Inflasi secara parsial terhadap harga saham 
pada masing- masing perusahaan tambang yang terdaftar di JII 
tahun 2010-2017 ? 
3. Bagaimana  pengaruh Nilai Tukar dan Inflasi secara simultan 
terhadap harga saham pada masing- masing perusahaan tambang 
yang terdaftar di JII tahun 2010-2017 ? 
1.3 Tujuan Penelitian 
Berdasarkan dari rumusan masalah di atas penulis dalam penulisan 
penelitian ini bertujuan untuk: 
1. Menganalisis pengaruh Nilai Tukar terhadap harga saham 
perusahaan tambang di JII. 
2. Menganalisis pengaruh Inflasi terhadap harga saham perusahaan 
tambang di JII. 
3. Menganalisis pengaruh Nilai Tukar dan Inflasi terhadap harga 
saham perusahaan tambang di JII. 
 
1.4 Manfaat Penelitian 
Adapun manfaat dari penelitian ini adalah sebagai berikut: 
1. Untuk mengetahui pengaruh inflasi terhadap harga saham pada 
masing- masing Perusahaan tambang yang terdaftar di JII. 
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2. Untuk mengetahui pengaruh nilai tukar terhadap harga saham pada 
masing- masing perusahaan tambang yang terdaftar di JII. 
3. Untuk mengetahui pengaruh inflasi dan nilai tukar secara 
bersamaan terhadap harga saham pada masing- masing perusahaan 
tambangyang terdaftar di JII. 
 
1.5 Sistematika Penulisan 
Adapun susunan sistematika dalam skripsi ini adalah sebagai 
berikut: 
BAB I : Pendahuluan 
Pada bab ini menguraikan tentang latar belakang masalah, 
identifikasi dan rumusan masalah, tujuan penelitian, kegunaan 
penelitian serta sistematika skripsi. 
BAB II : Landasan Teori 
Pada bab ini diuraikan mengenai pengertian Inflasi, Nilai 
Tukar, dan Harga Saham. 
BAB III: Metode Penelitian 
Dalam bab ini diuraikan tentang populasi, sampel, teknik 
metode pengumpulan data dan metode analisis data. 
BAB IV: Hasil Dan Pembahasan 
Bab ini menerangkan tentang deskripsi data, berisi 
serangkaian data yang berhasil dikumpulkan, baik dari data- data 
dari harga saham yang diteliti dan sebagainya yang mana data- 
data tersebut harus dideskripsikan secara sistematis. Serta bagian 
pembahasan berisi tentang penelitian sesuai dengan acuan dan 
kriteria- kriteria yang telah ditetapkan. Bagian pengembangan ini 
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memperlihat ketajaman dan keluasan wawasan penulis mengenai 
permasalahan yang telah dikajinya. 
BAB V: Kesimpulan Dan Saran 
Menyajikan tentang kesimpulan yang diambil dari hasil 
penelitian yang diperoleh secara singkat, serta memberikan saran 
dari hasil penelitian tersebut. 
 
  10  
BAB II 
LANDASAN TEORI 
 
2.1 Harga Saham 
Saham (stock atau share) merupakan tanda penyerataan atau 
pemilikan seseorang atau kelompok dalam suatu perusahaan atau 
perseroan terbatas. Saham berwujud selembar kertas yang menerang kan 
bahwa pemilik kertas ialah sebagai pemilik aset  dari perusahaan yang 
menerbitkan kertas berharga tersebut. Porsi kepemilikan ditentukan oleh 
seberapa besar penyertaan yang di tanamkan di perusahaan tersebut 
(Darmadji, 2006). 
Undang- Undang No. 8 Tahun 1995 tentang pasar modal, 
menjelaskan bahwa saham ialah surat berharga sebagai bukti kepemilikan  
individu/institusi atas suatu aset dalam suatu perusahaan (bisa dipegang 
perorangan/lembaga). Apabila seseorang membeli atau menanamkan 
sahamnya pada suatu perusahaan maka ia menjadi pemilik dan disebut 
sebagai pemegang saham perusahaan tersebut. 
Pasar saham dalam menjalannkan aktivitas perdagangan sehari-
hari harga saham selalu mengalami fluktuitas naik maupun turun. Hal 
tersebut terjadi dikarenakan adanya permintaan (demand) dan penawaran 
(supply) atas saham tersebut. Dengan katalain, harga saham terbentuk atas 
permintaan dan penawaran dari saham itu sendiri. Supply dan demand 
terjadi karena berbagai faktor, baik itu yang bersifat spesifik atas saham 
(berdasarkan kinerja dan industri dimana perusahaan itu bergerak). 
Maupun faktor yang sifatnya makro seperti kondisi ekonomi dalam suatu 
negara, kondisi sosialpolitik, maupun isu-isu yang tengah berkembang 
(Darmadji, 2006). 
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Harga saham adalah satuan harga yang diperdagangkan di bursa 
efek, dalam transaksi harian maupun bulanan harga saham sering dicatat 
berdasarkan perdagangan terakhir atau sering disebut dengan harga 
penutupan. Oleh karena itu haga saham sangat dipengaruhi oleh hukum 
permintaan dan penawaran. Padasaat permintaan saham meningkat, maka 
harga saham tersebut cenderung akan meningkat, sebaliknya jika para 
investor yang memiliki banyak saham menjual aset yang dimilikinya 
secara bersamaan, maka harga saham tersebut cenderung akan mengalami 
penurunan (Anoraga, 2006). 
Dalam perdagangan dalam bursa efek terdapat beberapa istilah 
harga saham yaitu : 
1. Previous price menunjukkan harga penutupan hari sebelumnya. 
2. Open atau Opening Price menunjukkan harga pertama kali pada 
saat pembukaan sesi I perdagangan, yaitu pada jam 09:30 WIB. 
3. High atau Highest Price menunjukkan harga tertinggi atas suatu 
saham yang terjadi pada hari tersebut. 
4. Low atau Lowest Price menunjukkan harga terendah atas suatu 
saham yang terjadi pada hari tersebut. 
5. Closing price atau Last Price menunjukkan harga penutupan atau 
harga terakhir atas suatu saham, tehitung pada jam 16:00 WIB. 
6. Change menunjukkan selisih antara harga pembukaan dengan 
harga terakhir.Pada hari tersebut. 
 
Harga saham menggambarkan penilaiian pasar modal atas 
kemampuan perusahaan memperoleh pendapatan dari waktu ke waktu, 
besarnya resiko atas kelangsungan pendapatan dan sekumpulan faktor- 
faktor lain. Jika bursa efek ditutup, maka harga pasar adalah harga 
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penutupannya (closing price), dengan demikian dapat disimpulkan bahwa 
saham adalah tanda kepemilikan seseorang atau badan dalam perseroan 
terbatas yang berwujud selembar kertas. Sedangkan harga saham dapat 
ditentukan oleh pasar modal tergantung dari bagaimana kemampuan 
perusahaan memperoleh pendapatan dari waktu ke waktu. 
 
2.1.1 Faktor- faktor yang Mempengaruhi Harga Saham 
Berikut ini beberapa faktor yang mempengaruhi harga 
saham antara lain : 
1. Faktor Internal (lingkungan mikro) 
a. Pengumuman tentang pemasaran, produksi, 
penjualan atau pengiklanan, rincian kontrak, 
perubahan harga, penarikan produk baru, laporan 
produksi, laporan keamanan produk, dan laporan 
penjualan. 
b. Pengumuman pendanaan (financing 
announcements), seperti pengumuman tentang 
ekuitas dan hutang. 
c. Pengumuman badan direksi manajemen 
(management-board of director announcement) 
seperti perubahan dan penggantian direktur, 
manajemen dan struktur organisasi. 
d. Pengumuman pengambilan difersivikasi, seperti 
laporan merger, investasi ekuitas, laporan take 
over oleh pengakuisisian dan diakuisisi, laporan 
divestasi dan lainnya. 
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e. Pengumuman investasi (investment 
announcements), seperti melakukan ekspansi 
pabrik, pengembangan riset dan penutupan usaha 
lainnya. 
f. Pengumuman ketenaga kerjaan (labour 
announcements), seperti negoisasi baru, kontrak 
baru, pemogokan dan lainnya. 
g. Pengumuman laporan keuangan perusahaan, 
seperti peramalan laba sebelum akhir tahun fiskal 
dan setelah akhir tahun fiskal, earning per share 
(EPS), dan deviden per share (DPS), price earning 
ratio, net provit margin, return on asset (ROA), 
dan lain-lain. 
 
2. Faktor Eksternal (Lingkungan Makro) 
a. Pengumuman dari pemerintah seperti perubahan 
suku bunga tabungan dan deposito, kurs valuta 
asing, inflasi, serta berbagai regulasi dan 
deregulasi ekonomi yang dikeluarkan pemerintah. 
b. Pengumuman hukum (legal announcements), 
yaitu tuntutan karyawan terhadap perusahaan atau 
terhadap manajernya dan tuntutan perusahaan 
terhadap manajernya. 
c. Pengumumman industri sekuritas (securities 
announcements), seperti laporan pertemuan 
tahunan, insider trading, volume atau harga saham 
perdagangan, pembatasan atau penundaan trading. 
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d. Gejolak politik dalam negeri dan fluktuasi nilai 
tukar juga merupakan faktor yang berpengaruh 
secara signifikan pada perubahan pergerakan 
harga saham di bursa efek suatu negara. 
e. Berbagai isu- isu positif dan negatif baik dalam 
negeri maupun luar negeri. (Alwi, 2003). 
 
 
2.2 Inflasi 
Inflasi adalah kenaikan harga secara umum, atau Inflasi dapat juga 
dikatakan sebagai penurunan daya beli uang. Makin tinggi kenaikan harga 
makin turun nilai uang. Defenisi di atas memberikan makna bahwa, 
kenaikan harga barang tertentu atau kenaikan harga karena panen yang 
gagal misalnya, tidak termasuk Inflasi. Ukuran Inflasi yang paling banyak 
adalah digunakan adalah: Consumer price indeks” atau “ cost of living 
indeks”. Indeks ini berdasarkan pada harga dari satu paket barang yang 
dipilih dan mewakili pola pengeluaran konsumen. Kecenderungan dari 
harga untuk meningkat secara umum dan terus menerus. Kenaikan harga 
dari satu atau dua barang tidak dapat disebut Inflasi, kecuali bila kenaikan 
tersebut meluas atau mengakibatkan kenaikan kepada barang lainnya. 
 Definisi singkat dari Inflasi adalah kecenderungan dari harga-harga 
untuk menaik secara umum dan terus menerus. Kenaikan harga dari satu 
atau dua barang saja tidak disebut Inflasi. Syarat adanya kecenderungan 
menaik yang terus menerus juga perlu digaris-bawahi. Kenaikan harga-
harga karena, misalnya, musiman, menjelang hari raya, bencana, dan 
sebagainya, yang sifatnya hanya sementara tidak disebut Inflasi. 
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2.2.1 Teori Inflasi 
a. Teori Kuantitas  
Teori Kuantitas menyatakan bahwa jumlah uang 
beredar bukan satu-satunya faktor penyebab perubahan 
tingkat harga. Teori kuantitas uang juga terkait dengan 
teori proposionalitas jumlah uang dengan tingkat harga, 
mekanisme transmisi moneter, netralitas uang dan teori 
moneter tentang tingkat harga. Dalam penerapannya para 
ahli ekonomi yang menganut teori kuantitas lebih dikenal 
dengan ahli ekonomi yang beraliran monetaris 
(Humphrey, 2001)  
b. Teori Keynes 
Teori keynes menyatakan bahwaada banyak faktor 
yang menyebabkan timbulnya inflasi akan tetapi inflasi 
terutama diakibatkan oleh jumlah uang beredar atau 
likuiditas uang yang terlalu tinggi. 
c. Teori Strukturalis 
Teori ini menyatakan bahwa ada dua penyebab 
terjadinya inflasi pertama penerimaan ekspor tidak elastis, 
kedua seperti masalah perekonomian yang dihadapi 
negara berkembang antara lain produksi bahan makanan 
dalam negeri yang tidak elastis. 
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2.2.2 Faktor- faktor yang menyebabkan inflasi 
a. Inflasi permintaan 
Inflasi permintaan ialah inflasi yang ditimbulkan 
akibat adanya interaksi antara permintaan dan 
penawaran domestik dalam jangka panjang. Inflasi 
dari permintaan akan timbul apabila permintaan 
agregat berbeda dengan penawaran agregat atau 
potensi output yang tersedia. 
b. Inflasi penawaran 
Inflasi penawaran atau yang sering disebut sebagai 
cost push atau supply shock inflation. Inflasi 
penawaran ini disebabkan oleh kenaikan biaya 
produksi atau kenaikan biaya pengadaan barang dan 
jasa. 
c. Inflasi Ekspektasi 
Inflasi ekspektasi ini biasanya disebabkan oleh 
ekspektasi para pelaku ekonomi yang didasari pada 
perkiraan yang akan datang akibat adanya suatu 
kebijakan pemerintah yang diterapkan oleh 
pemerintah saat ini. 
 
2.3 Nilai Tukar 
Nilai tukar Rupiah atau sering disebut kurs adalah selisih nilah 
harga mata uang Rupiah dengan mata uang lain. Perdagangan antar negara 
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dimana masing- masing negara menpunyai alat tukarnya sendiri 
mengharuskan adanya angka pebandingan antara nilai suatu mata uang 
dengan mata uang lainnya atau yang disebut dengan kurs valuta asing 
(kurs) (Salvatore, 2008). 
Kurs valuta asing dapat diukur dengan dua cara, cara yang pertama 
adalah indirect quote fungsinya ialah untuk menunjukkan jumlah mata 
uang luar negri yang di butuhkan untuk membeli (menukarkan) satu satuan 
mata uang dalam negeri. Sedangkan cara kedua adalah direct quote yang 
berfungsi untuk menunjukkan jumlah mata uang dalam negeri yang 
diperlukan untuk membeli (menukarkan) kedalam satuan mata uang luar 
negeri. 
Beberapa teori yang berhubungan dengan kurs valuta asing 
(Berlianta, 2004) : 
a. Balance of Payment Approach 
Pendekatan ini didasari pada pendapat bahwasanya kurs valuta 
asing ditentukan oleh kekuatan penawaran dan permitaan 
terhadap valuta tersebut, adapun alat yang digunakan untuk 
mengukur kekuataan penawaran dan permintaantersebut 
adalah Balance of payment. Apabila Balance of Payment suatu 
negara mengalami defisit maka dapat diartikan bahwa 
penghasilan dalam negara tersebut lebih kecil daripada 
pengeluaran, maka permintaan valuta asing akan bertambah 
guna membayar defisit tersebut, nilai tukar tersebut akan 
cenderung mengalami penurunan begitu juga sebaliknya. 
b. Purchasing Power Parity 
teori ini berusaha untuk menghubungkan nilai tukar dengan 
daya beli valuta suatu negara terhadap barang dan 
18 
 
 
 
jasa,pendekatan ini menggunakan Low of One Price sebagai 
dasar. Dalam Low of One Price disebutkan bahwa  dua barang 
yang identik (sama) harusnya memiliki harga yang sama pula. 
c. Fisher Effeck 
Menyatakan bahwa tingak suku bunga dalam suatu negara 
akan sama dengan tingkat suku bunga riil ditambah tingkat 
inflasi dalam negara tesebut. Dengan demikian dapat diartikan 
bahwa tingkat suku bunga di satu negara dengan negara 
lainnya dapat berbeda karena tingkat inflasi mereka berbeda. 
d. International Fisher Effect 
Asumsi ini didasari oleh Fisher Effect, yang menyatakan 
bahwa pergerakan nilai mata uang dalam suatu negara 
dibanding dengan negara lain (pergerakan kurs) diakibatkan 
oleh suku bunga nominal yang ada di dalam negara- negara 
tersebut. Penggunaan  International Fisher Effect seperti 
seseorang tidak bisa menikmati keuntungan yang lebih tinggi 
hanya dengan menanamkan dananya pada suatu negara yang 
memiliki suku bunga yang tinggi dikarenakan nilai mata uang 
yang mengalami suku bunga yang tinggi tersebut akan 
terdepresiasi (turun nilainya) sebesar selisih nominal dengan 
negara yang memiliki suku bunga yang rendah. 
Nilai tukar merupakan harga di dalam pertukaran dan dalam 
pertukaran antara 2 macam mata uang yang berbeda, akan terdapat 
perbandingan nilai atau harga antara kedua mata uang tersebut. 
Perbandingan nilai inilah yang disebut kurs/exchange rate. Nilai tukar riil 
adalah nilai tukar nominal yang sudah dikoreksi dengan harga relatif yaitu 
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harga-harga didalam negeri dibandingkan dengan harga-harga diluar 
negeri. 
Perbedaan tingkat kurs ini timbul karena beberapa hal, diantaranya: 
a. Perbedaan antara kurs beli dan kurs jual oleh para pedagang valuta 
asing. Kurs beli adalah kurs yang dipakai apabila para pedagang 
valas atau bank membeli valuta asing, sedangkan kurs jual adalah 
apabila mereka menjual maka selisih kurs tersebut merupakan 
keuntungan bagi para pedagang. 
b. Perbedaan kurs yang diakibatkan oleh perbedaan dalam waktu 
pembayaran. Di dalam pembayaran valas yang lebih cepat akan 
mempunyai kurs yang lebih tinggi. 
c. Perbedaan kurs karena tingkat keamanan dalam penerimaan hak 
pembayaran. 
Pasar valuta asing mempunyai fungsi pokok dalam membantu 
kelancaran lalu lintas pembayaran internasional antara lain: 
1. Mempermudah penukaran valas serta pemindahan dan dari suatu 
Negara ke Negara lain. 
2. Memberikan kemudahan untuk dilaksanakan perjanjian/kontrak 
jual beli dengan kredit. 
3. Mempermudah dilakukannya “hedging” yaitu membantu 
pedagang yang melakukan transaksi jual dan beli valas dipasar 
yang berbeda, yang bertujuan untuk menghilangkan/mengurangi 
resiko akibat kerugian kurs. (Nopirin, 2009) 
Faktor-faktor yang dapat mempengaruhi kurs menurut Sukirno 
(Sukirno, 2012) adalah sebagai berikut: 
1. Perubahan dalam cita rasa masyarakat 
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Cita rasa masyarakat mempengaruhi corak konsumsinya. 
Perubahan citarasa masyarakat akan mengubah corak konsumsinya 
atas barang-barang yang diproduksi di dalam maupun di luar negeri. 
Perbaikan kualitas barang-barang dalam negeri menyebabkan 
keinginan mengimpor berkurang dan juga dapat menaikkan ekspor. 
Sedangkan perbaikan kualitas barang-barang impor menyebabkan 
keinginan masyarakat untuk mengimpor bertambah besar. 
Perubahan-perubahan ini menyebabkan permintaan dan penawaran 
valuta asing. 
2. Perubahan harga barang ekspor dan impor 
Harga suatu barang merupakan salah satu faktor penting yang 
menentukan apakah suatu barang akan diimpor atau diekspor. 
Barang-barang dalam negeri yang dapat dijual dengan harga yang 
relatif murah akan menaikkan ekspor dan apabila harganya naik 
maka ekspornya akan berkurang. Pengurangan harga barag impor 
akan menambah jumlah impor dan kenaikan harga barang impor akan 
mengurangai impor. Dengan demikian perubahan harga barang 
ekspor dan impor akan menyebabkan perubahan dalam permintaan 
dan penawaran valuta asing. 
3. Kenaikan harga umum (inflasi) 
Inflasi sangat besar pengaruhnya terhadap kurs pertukaran 
valuta asing. Inflasi yang terjadi pada umumnya cenderung 
menurunkan nilai valuta asing. 
4. Perubahan suku bunga dan tingkat pengembalian investasi 
  Suku bunga dan tingkat pengembalian investasi yang rendah 
cenderung akan menyebabkan modal dalam negeri mengalir ke luar 
negeri Sedangkan suku bunga dan tingkat pengembalian investasi 
21 
 
 
 
yang tinggi akan menyebabkan modal luar negeri masuk ke dalam 
negeri. Nilai mata uang suatu negara akan merosot apabila lebih 
banyak modal negara dialirkan ke luar negeri karena suku bunga dan 
tingkat pengembalian investasi yang lebih tinggi di negara-negara 
lain. 
5. Pertumbuhan ekonomi 
Efek yang akan diakibatkan oleh suatu kemajuan ekonomi 
kepada nilai mata uangnya tergantung pada pertumbuhan ekonomi 
yang terjadi. Apabila kemajuan ekonomi diakibatkan oleh 
perkembangan ekspor, maka permintaan atas mata uang akan 
bertambah lebih cepat dari penawarannya sehingga nilai mata uang 
tersebut akan naik. Akan tetapi, jika kemajuan ekonomi 
menyebabkan impor berkembang lebih cepat dari ekspor maka 
penawaran atas mata uang akan bertambah lebih cepat dari 
permintaannya sehingga nilai mata uang tersebut akan merosot. 
2.4 Hubungan Antar Variabel 
a. Hubungan nilai tukar dan harga saham 
Perubahan satu variabel makro ekonomi memiliki dampak 
yang beda terhadap berbagai jenis saham, yaitu suatu saham 
bisa terkena dampak positif sedangkan saham lain bisa terkena 
dampak negatif dari kenaikan nilai tukar. Kenaikan Kurs 
Dollar US yang tajam terhadap rupiah akan berdampak negatif 
terhadap emitem yang memiliki hutang dalam Dollar US 
sementara produk emitem tersebut dijual secara lokal. 
Sementara itu, emitem yang berorientasi di pasar ekspor akan 
menerima dampak positif dari kenaikan Kurs Dollar US 
tersebut. Sehingga dapat diartikan bahwa harga saham emitem 
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yang tekena dampak negatif akan mengalami penurunan di 
bursa efek,dan emitem yang terkena dampak positif akan 
mengalami peningkatan harga sahamnya (Samsul, 2006). 
b. Hubungan antara inflasi terhadap harga saham 
Pengaruh inflasi terhadap harga saham sebenarnya tidak akan 
terjadi dalam kurun waktu yang pendek, dalam artian ketika 
inflasi bulanan di umumkan sekian persen, maka dampak dari 
inflasi tersebut tidak akan terasa langsung di hari itu akan 
tetapi apabila pengaruh dari inflasi tersebut telah merambah ke 
berbagai sektor usaha dan perekonomian baru akan 
berdampak pada harga saham. Inflasi secara relatif 
berpengaruh negatif terhadap harga saham karena inflasi dapat 
meningkatkan biaya dalam suatu perusahaan. Apabila 
peningkatan biaya lebih tinggi dari pendapatan suatu 
perusahaan, maka keuntungan (profitabilitas) dari perusahaan 
tersebut akan mengalami penurunan. Penurunan laba dari 
perusahaan akan menyebabkan investor tidak tertarik untuk 
berinvestasi pada perusahaan tersebut, hal ini akan 
mengakibatkan pada penurunan harga saham dan berdampak 
pada penurunan return saham (Tandelilin, E, 2010). Dengan 
demikian dapat disimpulkan bahwa tingkat inflasi 
berpengaruh negatif terhadap harga saham. 
 
2.5 Penelitian Terdahulu 
Penelitian yang dilakukan oleh Tri Hendra purnomo (2013) 
dijelaskan bahwa berdasarkan uji F diketahui bahwa nilai tukar, suku 
bunga, dan inflasi secara simultan berpengaruh terhadap return saham. 
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Hasil penelitian ini berarti mendukung hipotesis yang telah ditetapkan 
yaitu ”Diduga nilai tukar, suku bunga, dan inflasi secara simultan 
berpengaruh terhadap return saham. Berdasarkan hasil uji t dapat diketahui 
bahwa nilai tukar secara parsial tidak berpengaruh terhadap return saham. 
Hasil penelitian ini berarti tidak mendukung hipotesis yang telah 
ditetapkan yaitu ”Diduga nilai tukar secara parsial mempunyai pengaruh 
terhadap return saham.” Berdasarkan hasil uji t diketahui bahwa suku 
bunga secara parsial berpengaruh terhadap return saham. Hasil penelitian 
ini berarti mendukung hipotesis yang telah ditetapkan yaitu ”Diduga suku 
bunga secara parsial mempunyai pengaruh terhadap return saham.”Dari 
hasil uji t diketahui bahwa inflasi secara parsial tidak berpengaruh terhadap 
return saham. Hasil penelitian ini berarti mendukung hipotesis yang telah 
ditetapkan yaitu ”Diduga inflasi secara parsial mempunyai pengaruh 
terhadap return saham.” 
Penelitian yang dilakukan oleh Mar’atus Sholihah (2014) terlihat 
bahwa dari Hasil uji regresi linear berganda menunjukkan pada variabel 
suku bunga diperoleh nilai koefisien regresi positif sebesar 1,841, sehingga 
hasil penelitian ini menolak teoritis yang menyatakan hubungan suku 
bunga dan tingkat pengembalian saham adalah negatif, apabila suku bunga 
naik maka tingkat pengembalian saham akan menurun, begitu pula 
sebaliknya. Hasil uji regresi linear berganda menunjukkan pada variabel 
inflasi diperoleh nilai koefisien regresi negatif sebesar -0,116, sehingga 
hasil penelitian ini menerima teori yang menyatakan tingkat inflasi secara 
teoritis adalah negatif, apabila inflasi naik maka besarnya tingkat 
pengembalian saham akan menurun, begitu pula sebaliknya. Hasil uji 
regresi linear berganda menunjukkan pada variabel nilai tukar diperoleh 
nilai koefisien regresi negatif sebesar -12.952, sehingga hasil penelitian ini 
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menerima teori yang menyatakan nilai tukar secara teoritis adalah negatif, 
apabila nilai tukar naik maka besarnya tingkat pengembalian saham akan 
menurun, begitu pula sebaliknya. 
Penelitian yang dilakukan oleh Maryanne (Maryanne, 2009) yang 
berjudul “Pengaruh Nilai Tukar Rupiah, Suku Bunga SBI, Volume 
Perdagangan Saham (studi empiris pada perusahaan sektor perbankan di 
Bursa Efek Indonesia periode 2004-2007). Sample penilitian ini sebanyak 
23 perusahaan sektor perbankan di Bursa Efek Indonesia, dengan metode 
pooling data (priode triwulan tahun (2004-2007), sehingga jumlah data 
observasi (n) =369. Hsil penelitian bahwa secara parsial (individu) tidak 
ada pengaruh yang signifikan antara nilai tukar Rupiah, Inflasi terhadap 
harga saham yaitu suku bunga SBI dan variabel yang berpengaruh positif 
terhadap harga saham yaitu Volume Perdagangan Saham. 
Penelitian yang dilakukan oleh Eri Saputra (Eri Saputra, 2017) 
yang berjudul “Pengaruh Nilai Tukar Mata Uang, Inflasi, dan Suku Bunga 
Terhadap Harga Saham Sektor Properti.” Dari hasil penelitian yang di uji 
secara parsial maka dapat disimpulkan bahwa dari hipotesis pertama yang 
menyatakan “nilai tukar mata uang berpengaruh terhadap harga saham 
prusahaan properti di bursa efek indonesia.” Diterima, karena nilai tukar 
mata uang berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham. 
Berdasarkan uji hipotesis kedua yang menyatakan bahwa “inflasi 
berpengaruh terhadap harga saham perusahaan properti di bursa efek 
Indonesia.” Diterima, karena dari bebrapa hasil uji yang dilakukan 
menunjukkan bahwa inflasi berpengaruh secara signifikan terhadap harga 
saham. Berdasarkan hasil hipotesis ketiga yang menyatakan bahwa “suku 
bunga berpengaruh terhadap harga saham perusahaan properti di bursa 
efek indonesia.” Ditolak, karena dari hasil penlitian yang dilakukan 
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menunjukan bahwa suku bunga tidak berpengaruh signifikan terhadap 
pada perusahaan properti yang terdaftar di bursa efek. 
Penelitian yang dilakukan oleh Denny Andriana (Andriana, 2015) 
dengan judul “Pengaruh Nilai Tukar Terhadap Harga Saham Setelah Initial 
Publick Offering (IPO) menunjukkan hasil bahwa Nilai tukar berpengaruh 
positif namun tidak signifikan terhadap harga saham setelah IPO. Nilai 
koefisien determinasi adalah 0,047 (4,7%) yang menunjukkan bahwa 
variasi nilai tukar hanya dapat menjelaskan sebesar 4,7% tehadap variasi 
harga saham setelah IPO. Sementara 95,3% lainnya ialah variabel lain 
yang tidak di ikut sertakan dalam penelitian tersebut. 
 Berikut akan dipaparkan beberapa penelitian terdahulu yang 
menjadi acuan dalam melakukan penelitian: 
Tabel 2.1 Matrik Hasil Penelitian Sebelumnya 
N
o 
Peneliti 
dan 
Tahun 
Penelitia
n 
Judul 
Penelitian 
Variabel 
Penelitian 
Alat 
Analisis 
Hasil 
Penelitian 
1 Tri 
Hendra 
Purnom
o (2013) 
Pengaruh 
Nilai 
Tukar, 
Suku 
Bunga, 
Dan 
Inflasi 
Terhadap 
• Nilai 
Tukar (X1) 
• Suku 
Bunga 
(X2) 
• Inflasi 
(X3) 
• Analisis 
Regresi 
Linier 
Bergand
a 
1. Berdasarka
n uji F 
diketahui 
bahwa nilai 
tukar, suku 
bunga, dan 
inflasi 
secara 
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Return 
Saham 
Pada 
Perusahaa
n Properti 
• Return 
Saham (Y) 
simultan 
berpengaru
h terhadap 
return 
saham. 
 
2. Berdasarka
n hasil uji t 
dapat 
diketahui 
bahwa nilai 
tukar secara 
parsial 
tidak 
berpengaru
h terhadap 
return 
saham. 
3. Berdasarka
n hasil uji t 
diketahui 
bahwa suku 
bunga 
secara 
parsial 
berpengaru
h terhadap 
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return 
saham. 
 
4. Dari hasil 
uji t 
diketahui 
bahwa 
inflasi 
secara 
parsial 
tidak 
berpengaru
h terhadap 
return 
saham. 
2 Mar’atus 
Sholihah 
(2014) 
Analisis 
Pengaruh 
Suku 
Bunga, 
Inflasi, 
Dan Nilai 
Tukar 
Terhadap 
Harga 
Saham 
Pada 
Perusahaa
• Variabel, 
Harga 
Saham (Y) 
• Variabel 
Suku 
Bunga 
(X1), 
Inflasi 
(X2),dan 
Nilai 
Tukar(X3) 
• Analisi
s 
Statisti
k 
Deskipt
if 
• Analisi
s 
Regresi 
Bergan
da 
• Uji t 
1. Hasil uji 
regresi 
linear 
berganda 
menunjukk
an pada 
variabel 
suku bunga 
diperoleh 
nilai 
koefisien 
regresi 
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n Jasa 
Perhotelan 
Dan 
Pariwisata 
Yang 
Terdaftar 
Di Bursa 
Efek 
Indonesia 
• Uji F positif 
sebesar 
1,841, 
sehingga 
hasil 
penelitian 
ini menolak 
teoritis 
yang 
menyataka
n hubungan 
suku bunga 
dan tingkat 
pengembali
an saham 
adalah 
negatif, 
apabila 
suku bunga 
naik maka 
tingkat 
pengembali
an saham 
akan 
menurun, 
begitu pula 
sebaliknya. 
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2. Hasil uji 
regresi 
linear 
berganda 
menunjukk
an pada 
variabel 
inflasi 
diperoleh 
nilai 
koefisien 
regresi 
negatif 
sebesar -
0,116, 
sehingga 
hasil 
penelitian 
ini 
menerima 
teori yang 
menyataka
n tingkat 
inflasi 
secara 
teoritis 
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adalah 
negatif, 
apabila 
inflasi naik 
maka 
besarnya 
tingkat 
pengembali
an saham 
akan 
menurun, 
begitu pula 
sebaliknya. 
 
3. Hasil uji 
regresi 
linear 
berganda 
menunjukk
an pada 
variabel 
nilai tukar 
diperoleh 
nilai 
koefisien 
regresi 
negatif 
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sebesar -
12.952, 
sehingga 
hasil 
penelitian 
ini 
menerima 
teori yang 
menyataka
n nilai tukar 
secara 
teoritis 
adalah 
negatif, 
apabila 
nilai tukar 
naik maka 
besarnya 
tingkat 
pengembali
an saham 
akan 
menurun, 
begitu pula 
sebaliknya. 
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3. Maryann
e, Donna 
Manina 
Della 
(2009) 
“Pengaruh 
Nilai 
Tukar 
Rupiah, 
Suku 
Bunga 
SBI, 
Volume 
Perdagang
an Saham, 
Inflasi dan 
Beta 
Saham 
Terhadap 
Harga 
Saham” 
• Nilai 
Tukar 
(X1) 
• Suku 
Bunga 
SBI (X2) 
• Volume 
Perdagan
gan 
Saham 
(X3) 
• Inflasi 
(X4) 
• Beta 
Saham 
(X5) 
• Harga 
Saham 
(Y) 
• Analisi
s 
Regresi 
Linier 
Bergan
da 
Hasil 
penelitian 
ini 
menunjukk
an bahwa 
secara 
parsial 
(individu) 
tidak ada 
pengaruh 
yang 
signifikan 
antara nilai 
tukar 
rupiah, 
inflasi 
terhadap 
harga 
saham. Dan 
secara 
parsial 
variabel 
yang 
berpengaru
h negatif 
terhadap 
harga 
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saham 
yaitu suku 
bunga SBI 
dan 
variabel 
positif 
terhadap 
harga 
saham 
yaitu 
volume 
perdaganga
n saham. 
4.  Eri 
Saputra, 
Bamban
g Hadi 
Santoso 
(2007) 
Pengaruh 
Nilai 
Tukar 
Mata 
Uang, 
Inflasi, 
dan Suku 
Bunga 
• Nilai 
Tukar 
Mata 
Uang (X1) 
• Inflasi 
(X2) 
• Suku 
Bunga 
(X3) 
• Analisi
s 
Regresi 
Linier 
Bergan
da 
•  Uji F 
•  Uji t 
1. Nilai 
tukar 
mata 
uang 
berpenga
ruh 
terhadap 
harga 
saham 
pada 
perusaha
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an 
properti. 
2. Inflasi 
berpenga
ruh 
terhadap 
harga 
saham 
pada 
perusaha
an 
properti 
di bursa 
efek 
Indonesia 
3. Suku 
bunga 
tidak 
berpenga
ruh 
secara 
signifika
n 
terhadap 
harga 
saham 
perusaha
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an proerti 
di Bursa 
Efek 
Indonesia
. 
5. Denny 
Andrian
a (2015) 
Pengaruh 
Nilai 
Tukar 
Terhadap 
Harga 
Saham 
Setelah 
Initial 
Publick 
Offering 
(IPO) 
• Nilai 
Tukar 
(X1) 
• Harga 
Saham 
(Y) 
Model 
regresi 
sederhan
a 
Hasil 
pengujian 
menyatakan 
bahwa  nilai 
tukar 
berpengaruh 
positif namun 
tidak 
signifikan 
terhadap 
harga saham 
setelah IPO 
(Initial 
Publick 
Offering). 
 
2.6 Kerangka Pemikiran 
Pada penelitian ini peneliti ingin mengetahui faktor 
makroekonomi yang mempengaruhi naik turunnya harga saham dengan 
mengembangkan multi index model yang dimodelkan sebagai berikut: 
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Gambar 2.1 Kerangka pemikiran 
2.7 Hipotesis  
Hipotesis merupakan jawaban (dugaan) sementara terhadap rumusan 
masalah penelitian oleh karena itu jawaban yang diberikan masih 
berdasarkan pada teori yang relevan dan belum berdasarkan pada faktor- 
faktor empiris yang diperoleh melalui pengumpulan data (Sugiyono, 
2005). Hipotesis tersebut tentang perilaku, fenomena, atau keadaan 
tertentu yang telah terjadi atau akan terjadi. 
Perumusan Hipotesis : 
1. Pengaruh inflasi dengan Harga saham. 
H0 : Variabel inflasi tidak berpengaruh terhadap harga saham 
H1 : Variabel inflasi berpengaruh terhadap harga saham 
2. Pengaruh nilai tukar dengan harga saham. 
H0 : Variabel nilai tukar tidak berpengaruh terhadap harga saham 
H1 : Variabel nilai tukar berpengaruh terhadap harga Saham 
3. Pengaruh inflasi dan nilai tukar secara bersama terhadap harga 
saham. 
H0 : Variabel inflasi dan nilai tukar tidak berpengaruh secara 
bersama- sama terhadap harga saham. 
H1 : Variabel inflasi dan nilai tukar berpengaruh secara bersama- 
sama terhadap harga saham. 
X1= Nilai 
Tukar 
X2=Inflasi 
Y= Harga Saham 
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BAB III 
METODOLOGI PENELITIAN 
 
3.1 Jenis Penelitian 
Penelitian yang dilakukan termasuk dalam jenis penelitian 
kuantitatif, yaitu penelitian yang menekankan analisisnya pada data 
numerik atau angka yang diperoleh dengan metode statistik serta dilakukan 
pada penelitian inferensial atau dalam rangka pengujian hipotesis sehingga 
diperoleh korelasi hubungan antara variabel penelitian. 
 
3.2 Jenis Data 
Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder, 
yaitu data imflasi dan data nilai tukar di ambil dari situs resmi Bank 
Indonesia (BI) dan data  harga saham perusahaan tambang Adaro Energy 
di ambil di Bursa Efek Indonesia. Periode data yang digunakan adalah 
tahunan, dari tahun 2010 sampai tahun 2017. 
 
3.3 Subjek Dan Objek 
Subjek dari penelitian ini adalah seluruh history harga saham 
perusahaan tambang yang terdaftar di Jakarta Islamic Index. Objek dari 
penelitian ini adalah history harga saham perusahaan tambang batubara Per 
Desember 2010-2017. 
  
3.4 Variabel  Operasional 
Dalam penelitian ini variabel  indikator harga saham yang diamati 
ada dua variabel. Untuk memahami setiap Variabel yang digunakan, maka 
diberikan definisi Variabel sebagai berikut: 
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1. Nilai Tukar (X1) 
Nilai Tukar adalah selisih harga atau perbedaan nominal nilai mata 
uang antara negara yang satu dengan negara yang lainnya. Dalam 
penlitian ini mata uang yang digunakan ialah nilai tukar Rupiah 
terhadap Dollar US. 
2. Inflasi (X2) 
Inflasi adalah kenaikan harga secara umum, atau Inflasi dapat juga 
dikatakan sebagai penurunan daya beli uang. Makin tinggi kenaikan 
harga makin turun nilai uang. Dalam penelitian ini mengambil rata- rata 
laju inflasi di indonesia pertahun dalam hitungan persen (%). 
3. Harga Saham (Y) 
Harga saham uang yang dikeluarkan untuk memperoleh bukti 
penyertaan atau pemilikan akan suatu perusahaan, harga saham juga 
dapat diartikan sebagai harga yang di bentuk dari interaksi para penjual 
dan pembeli saham yang dilatar belakangi oleh harapan untuk mendapat 
suatu profit dari suatu perusahaan yang ditanamkan assetnya. 
  
Table 3.1 Daftar Singkatan untuk Variabel 
Variabel Deskripsi 
Harga Saham 
(Y) 
Harga Saham pada perusahaan tambang yang 
terdaftar di JII merupakan variabel dependen atau 
variabel tak bebas. 
Nilai Tukar (X1) Nilai Tukar merupakan variabel independen atau 
variabel bebas. 
Inflasi (X2) Laju Inflasi merupakan variabel independen atau 
variabel bebas. 
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3.5 Metode Penelitian 
Metode yang digunakan untuk menganalisis yaitu analisis regresi 
linear berganda dengan bantuan software Microsoft Excel dan SPSS 20. 
(Statistical Package for the Social Science). 
3.5.1 Regresi Linier Berganda 
a. Uji Normalitas 
Uji Normalitas merupakan uji yang sering dilakukan 
sebagai prasyarat untuk melakukan analis data parametrik. 
Uji  normalitas dilakukan untuk mengecek apakah data 
penelitian yang dipakai berasal dari populasi berdistribusi 
normal atau tidak. Ada beberapa cara untuk menguji 
normalitas distribusi data, salah satunya menggunakan 
statistik Kolmgorov Smirnov. Statistik Kologrov (KS) adalah 
salah satu metode untuk menguji normalitas univariat dan 
multivariat. Uji Kolmogorov Smirnov menggunakan ukuran 
skewness dan kurtosis. Hipotesis nol tidak dapat ditolak jika 
hasil uji Kolmogorov Smirnov lebih kecil dari nilai alpha (α) 
pada tingkat signifikan α=10%, maka hipotesis nol tidak 
dapat ditolak yang berarti berdistribusi normal, jika 
sebaliknya maka data tidak berdistribusi normal (Setiawan, 
2012). 
b. Uji Heterokedastisitas 
Heterokedastisitas adalah keadaan dimana faktor 
ganguan tidak memiliki varian yang sama. 
Hetorokedastisitas merupakan suatu fenomena dimana 
estimator regresi bias, namun varian tidak efisien (semakin 
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besar populasi atau sampel, semakin besar varian) 
(Widarjono, 2007). Heterokedastisitas dapat diuji dengan 
pendekatan grafik, jika grafik bersifat acak dan tidak 
membentuk suatu pola tertentu (teratur) maka asumsi 
heteroskedastisitas terpenuhi. 
c. Uji Multikolinearitas  
Uji multikolinearitas adalah adanya suatu hubungan 
linear yang sempurna (mendekati sempurna) antara 
beberapa atau semua variabel bebas (Kuncoro, 2004). Alat 
statistik yang sering dipergunakan untuk menguji gangguan 
multikolinearitas adalah dengan Variance Inflation Factor 
(VIF), korelasi pearson antara variabel-variabel bebas, atau 
dengan melihat eigenvalues dan Condition Index (CI). 
Penelitian ini menggunakan Variance Inflation Factor 
(VIF) dalam mendeteksi ada atau tidaknya 
multikolinearitas. Nilai VIF ini diperoleh dari diagonal 
utama hasil perhitungan matriks (Xt X-1). Apabila salah 
satu dari nilai VIF lebih dari 10, maka dapat 
diidentifikasikan bahwa peubah suatu peubah X 
berhubungan erat dengan peubah-peubah X lainnya atau 
dengan kata lain dalam peubah bebas terdapat masalah 
multikolinearitas (Mayers, 1990). Nilai VIF dapat juga 
dihitung berdasarkan rumus:  
VIFj = ( 1- R2j) -1 
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dengan  R2j  adalah koefisien determinan yang diperoleh 
jika  peubah  Xj diregresikan dengan   p-1 peubah bebas 
lainnya.  
3.5.2 Uji Signifikan 
1. Uji simultan (uji F) 
Pengujian hipotesis secara keseluruhan merupakan 
penggabungan variabel bebas X terhadap variabel terikat Y, untuk 
mengetahui seberapa pengaruhnya. Uji t tidak dapat digunakan 
untuk menguji hipotesis secara keseluruhan. Pengujian dapat 
dilakukan dengan menggunakan rumus : 
Fk-1,n-k = 
𝐸𝑆𝑆/(𝑛−𝑘)
𝑅𝑆𝑆/(𝑛−𝑘)
 
         = 
𝑅2/ (𝑘−1)
(1−𝑅2)/(𝑛−𝑘)
 
Pengujian hipotesis pada uji F dapat diketahui dengan membandingkan 
antara Fhitung dengan Ftabel sebagai berikut: 
a. H0 : β1 = β2 = 0, tidak ada pengaruh secara signifikan antara Nilai 
Tukar X1 dan X2 Inflasi secara bersama-sama terhadap Harga 
Saham Y 
b. Ha : minimal βi ≠ 0, setidaknya ada 1 variabel bebas X yang 
memiliki pengaruh secara signifikan terhadap Y 
dimana i=1,2 
Kriteria Uji F adalah: 
Jika F hitung  > F table atau sig <α, maka tidak dapat menolak H0 
(keseluruhan variabel bebas (X) berpengaruh terhadap variabel terikat 
(Y) 
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2. Uji parsial (uji t) 
Pengujian hipotesis secara individu dengan uji t bertujuan 
untuk mengetahui pengaruh dari masing-masing variabel bebas X 
terhadap variabel terikat Y. Pengujian hipotesis secara individu 
dapat dilakukan dengan menggunakan rumus (Gujarati, 2007) : 
t = 
𝛽𝑖
^− 𝛽𝑖
𝑠𝑒 𝛽𝑖
^   
Uji hipotesis dapat diketahui dengan membandingkan antara thitung 
dengan ttabel sebagai berikut: 
a. H0 : βi = 0, artinya masing-masing variabel Xi tidak memiliki 
pengaruh terhadap variabel Y, dimana i= 1,2 
b. Ha : βi ≠ 0, artinya masing-masing variabel Xi memiliki pengaruh 
terhadap variabel Y, dimana i= 1,2 
Kriteria uji t adalah: 
Jika thitung  > ttabel atau sig <α (10%), maka H0 ditolak (variabel bebas 
X berpengaruh signifikan terhadap variabel terikat Y) 
Penelitian ini menggunakan tingkat kesalahan sebesar 0,1 (10%) 
pada taraf signifikansi 90%. 
3.5.3 Persamaan Analisis Regresi Berganda 
Regresi linier berganda merupakan perluasan dari regresi linier 
sederhana. Jika regresi linier sederhana mempersoalkan tentang hubungan 
peubah tak bebas atau peubah kriteria (respons) dengan suatu peubah bebas 
(deteministik), maka pada regresi linier ganda mempersoalkan hubungan 
linier antara satu peubah tak bebas dengan beberapa peubah bebas 
(Lungan, 2006). 
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Bentuk persamaan yang paling sederhana dari regresi linier 
berganda adalah yang mempunyai dua variabel bebas X dan sebuah 
variabel tak bebas Y. Jika banyaknya peubah bebas adalah p, maka model 
regresi populasi dapat dinyatakan dengan:  
Y = β0 + β1X1+ β2X2 +ɛi 
Keterangan: 
Y = variabel harga saham 
X1 = variable nilai tukar 
X2 = variabel inflasi 
β0 , β1, β2  = koefisien regresi 
ɛi  = galat 
 
3.5.4 Koefisien Determinasi (R2) 
Nachrowi dan Usman (2006) menyatakan bahwa nilai koefisien 
determinasi digunakan untuk melihat sejauh mana kemampuan variabel 
independen menjelaskan variabel dependen. Nilai R2 berkisar antara 0 
hingga 100%. R2 dikatakan lemah jika nilainya mendekati nol dan 
dikatakan kuat jika mendekati 100%. 
𝑅2 =
∑(𝑦𝑖−?̂?𝑖)
2
∑(𝑦𝑖−?̂?𝑖)
  
keterangan : 
𝑦𝑖  : Observasi respon ke-i  
?̂?𝑖  : Ramalan respon ke-i 
1. Perumusan Hipotesis 
Pengaruh Nilai Tukar dengan harga saham. 
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H0 : Variabel nilai Tukar tidak berpengaruh terhadap 
tingkat harga saham 
H1 : Variabel nilai tukar berpengaruh terhadap tingkat 
harga saham 
Pengaruh nilai tukar dengan tingkat harga saham. 
H0 : Variabel inflasi tidak berpengaruh terhadap harga 
saham 
H1 : Variabel inflasi berpengaruh terhadap harga saham 
Pengaruh nilai tukar dan inflasi secara bersama terhadap 
harga saham. 
H0 : Variabel nilai tukar dan inflasi tidak berpengaruh 
secara bersama- sama terhadap harga saham 
H1 : Variabel nilai tukar dan inflasi berpengaruh secara 
bersama- sama terhadap harga saham. 
2. Kriteria Uji f adalah: 
Jika Fhitung > Ftabel atau sig <α, maka tidak ada pengaruh 
antara nilai tukar (X1) dan inflasi (X2) terhadap harga saham (Y). 
 
3.6 Prosedur Penelitian  
Metode yang digunakan untuk menganalisis dan mendapatkan 
model Harga saham perusahaan tambang di Jakarta Islamic Index (JII) 
adalah metode analisis regresi linier berganda dengan bantuan software 
Microsoft Excel dan SPSS.  
Dalam melakukan penelitian ini, penulis mengumpulkan data- data 
yang relevan dengan topik permasalahan, selanjutnya penulis 
menggunakan data- data yang meliputi data nilai tukar mata uang dunia, 
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laju inflasi dan data historis harga saham perusahaan tambang yang 
terdaftar di JII. Adapun tahapan penelitian ini adalah sebagai berikut: 
1. Mengumpulkan data yang berkaitan dengan penelitian ini yaitu 
data nilai tukar dan inflasi diperoleh dari situs resmi Bank Indonesia 
(BI), sedangkan historis harga saham diperoleh dari Bursa Efek 
Indonesia (BEI). 
2. Mendeskripsikan setiap variabel nilai tukar, inflasi dan harga 
saham. 
3. Uji asumsi regresi linier berganda diantarnya ada uji normalitas, uji 
heterokdastisitas, dan uji multikolinearitas . 
4. Analisis regresi berganda diantaranya ada uji parsial (uji t), uji 
simultan (uji F), dan uji koefisien determinan R2. 
5. Interpretasi hasil analisis berganda. 
Berikut ini gambar prosedur penelitian yang akan dilakukan yaitu : 
 
Gambar 3.1 prosedur penelitian 
Data Uji Asumsi
Uji Normalitas
Uji 
Heterokedastisitas
Uji t
Uji F Uji Determinan R2
Uji 
Multikolinearitas
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BAB IV 
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
 
4.1 Gambaran Umum Perusahaan Tambang Di JII 
Jakarta Islamic Index (JII) adalah sebuah pasar yang berhubungan 
dengan pembelian dan penjualan saham atau efek berdasarkan prinsip- 
prinsip syariah yang mulai dikembangkan oleh Bursa Efek Jakarta (BEJ) 
melalui kerja sama dengan  PT Danareksa Investment Management (PT 
DIM) dengan tujuan untuk memfasilitasi para investor dan emiten dalam 
melakukan investasi berdasarkan prinsip- prinsip syariah. Jakarta Islamic 
Index (JII) mulai dikembangkan pada tanggal 3 juli 2000 yang kemudian 
diterbitkan di Jakarta 14 Maret 2003 dan menggunakan tanggal 1 Januari 
1995 sebagai base date (bernilai 100). Jakarta Islamic Index (JII) 
melakukan penyaringan atau filter terhadap saham listing berdasarkan 
fatwa yang dikeluarkan oleh Dewan Syariah Nasional (DSN), 
berlandaskan hal tersebut Bursa Efek Jakarta (BEJ) memilih emiten yang 
unit usahanya sesuai dengan syariah (Umam, 2013). Berikut dibawah ini 
ada 4 perusahan tambang yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII). 
4.1.1 PT. Adaro Energy Tbk. 
Adaro Energy Tbk (ADRO) berdiri pada tanggal 28 Juli 2004 
dengan nama PT Padang Karunia dan mulai beroperasi secara komersial 
pada bulan juli 2005 yang berkantor pusat di Gedung Menara Karya, Lantai 
23, Jl. H.R. Rusuna Said Blok X-5, Kav. 1-2, Jakarta Selatan 12950 
Indonesia. Pemegang saham PT Adaro Energy Tbk yang lebih dari 5% 
yaitu : PT Adaro Strategic investments (43,91%) dan Garibaldi Thohir 
(presiden direktur) (6,18%). Pada tanggal 04 Juli 2008 PT Adaro Eergy 
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Tbk terdaftar sebagai perusahaan yang go publik di BEI dengan harga 
saham perda (Initial Public Offering) sebesar Rp 1.100 perlembar 
sahamnya, penawaran umum perdana saham PT Adaro Energy Tbk  
(ADRO)  kepada masyarakat sebanyak 11.139.331.000. 
4.1.2 PT. Aneka Tambang Tbk. 
PT Aneka Tambang (Persero) Tbk (Antam)  berdiri pada tanggal 
05 Juli 1968  dengan nama “Perusahaan Negara (PN) Aneka Tambang” 
dan mulai beroperasi secara komersial pada tanggal 05 Juli 1968 yang 
berkantor pusat di Gedung Aneka Tambang, Jl. Letjen T.B. Simatupang 
No. 1, Lingkar Selatan, Tanjung Barat, Jakarta, Indonesia. Pemegang 
saham PT  Aneka Tambang (Persero) Tbk adalah Pemerintah Republik 
Indonesia, dengan memiliki 1 saham Preferen (Saham Seri Dwiwarna) 
yang pencatatannya pada tanggal 27 November 1997 dan memiliki 65% 
saham di seri B. Pada tanggal 27 November 1997 PT  Aneka Tambang Tbk 
terdaftar sebagai perusahaan yang go publik untuk melakukan penawaran 
umum perdana kepada masyarakat sebanyak 430.769.000 saham (Seri B) 
dengan  harga penawran perdana sebesar Rp1.400,- per saham. 
4.1.3 PT. Vale Indonesia Tbk. 
PT Vale Indonesia Tbk (INCO) didirikan pada tanggal 25 Juli 
1968 dengan nama International Nickel Indonesia Tbk dan memulai 
kegiatan komersialnya pada tahun 1978 yang berkantor pusat di The 
Energy Building  Lt 31,SCBD Lot 11A, Jl. Jend. Sudirman Kav. 52-53, 
Jakarta 12190. Pabrik PT Vale Indonesia terletak di Sorowako, Sulawesi 
Selatan. Pemegang saham yang memiliki 5% atau lebih saham PT Vale 
Indonesia yaitu: Vale Canada Limited (58,73%) dan Sumitomo Metal 
Mining Co, Ltd. (20,09%). Vale Canada Limited merupakan induk usaha 
INCO sedangkan Vale S.A, merupakan Perusahaan yang didirikan di 
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Brazil sebagai pengendali utama dari INCO. Pada tanggal 16 Mei PT Vale 
Indonesia terdaftar sebagai perusahaan yang go publik di BEI dengan 
harga perdana (Initial Public Offering) sebesar Rp9.800,- per saham. 
4.1.4 PT. Bukit Asam (Persero) Tbk. 
PT Bukit Asam (Persero) Tbk (PTBA) didirikan pada tanggal 
02 Maret 1981. Lokasi kantor pusat Tambang Batubara Bukit Asam  
di Jl. Parigi No. 1 Tanjung Enim 31716, Sumatera Selatan dan kantor 
korespondensi terletak di Menara Kadin Indonesia Lt. 9 & 15, Jl. H.R. 
Rasuna Said X-5, Kav. 2-3, Jakarta 12950. Pemegang saham yang 
memiliki saham 5% atau lebih di PT bukit Asam (Persero) Tbk yaitu: 
Negara Republik Indonesia (65,017%) dan saham treasuri sebesar 
(8,53%). Pada tanggal 03 Desember 2002 terdaftar sebagai 
perusahaan yang go publik di BEI dengan melakukan penawaran 
umum perdana kepada masyarakat sebanyak 346.500.000 dengan 
harga penawaran sebesar Rp575.- per saham disertai waran seri 1 
sebanyak 173.250.000. Saham dan Waran Seri 1 tersebut dicatatkan 
dalam Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tanggal 23 Desember 2002.  
4.2 Statistika Deskriptif 
Analisis deskriptif merupakan suatu metode statistika yang 
digunakan untuk melihat pemusatan dan penyebaran dari data tanpa 
mengambil kesimpulan.  
4.2.1 Deskripsi Harga Saham Perusahaan Tambang yang terdaftar 
di JII periode tahun 2010-2017. 
Harga saham dalam penelitian ini diperoleh setelah mencari rata-
rata history harga saham harian, selanjutnya di rata-ratakan dalam perbulan 
kemudian dijadikan rata- rata harga saham pertahun. Adapun harga saham 
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peusahaan tambang yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) dapat 
dilihat pada tabel 4.1 dibawah ini : 
Tabel 4.1 Harga Saham Perusahaan Tambang di JII Periode 
2010-2017 (dalam rupiah) 
Sumber: Data Sekunder BEI, Tahun 2018 (diolah). 
Pada tabel 4.1. menunjukkan nilai harga saham masing- masing 
perusahaan tambang batubara yang terdaftar di JJI selama periode tahun 
2010-2017. Dalam tabel 4.1. Terlihat bahwa harga saham terus bergerak 
dan sangat berfluktuatif setiap tahunnya. Nilai harga saham tersebut di 
peroleh dari harga tekhir saham harian, harga pembukaan saham harian, 
harga tertinggi saham harian dan harga terendah saham harian yang 
kemudian dikalkulasikan menjadi harga rata-rata harian selanjutnya 
dikalkulasikan lagi menjadi harga rata-rata bulanan hingga rata-rata 
tahunan.  
Nilai rata-rata harga saham tertinggi selama periode tahun 2010-
2017 dimiliki oleh PT Vale Indonesia Tbk (INCO) yaitu dengan harga 
saham sebesar Rp 4.295 pada tahun 2010, sedangkan nilai rata- rata harga 
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saham terendah tahunan dimiliki oleh PT Aneka Tambang Persero Tbk 
(ANTM) dengan harga saham Rp 578 pada tahun 2015. PT Adaro Energy 
Tbk (ADRO) memiliki nilai jual saham tertinggi pada tahun 2011 dengan 
harga saham sebesar Rp 2.216 sedangkan harga saham terendah  PT Adaro 
Energy Tbk (ADRO) yaitu pada tahun 2015 dengan nilai harga saham 
sebesar Rp 756. PT Aneka Tambang Persero Tbk (ANTM) memiliki nilai 
jual harga saham tertinggi pada tahun 2010 dengan harga saham sebesar 
Rp 1.872 sedangkan harga saham terendah PT Aneka Tambang Persero 
Tbk yaitu pada tahun 2015 dengan harga saham sebesar Rp 578. PT 
Tambang Batubara Bukit Asam (PTBA) memiliki nilai jual saham 
tertinggi pada tahun 2011 dengan harga saham sebesar Rp 3.948 sedangkan 
harga saham terendah PT Tambang Batubara Bukit Asam (PTBA) yaitu 
pada tahun 2015 dengan harga saham sebesar Rp 1656.- PT Vale Indonesia 
Tbk (INCO) memiliki nilai jual saham tertinggi pada tahun 2010 dengan 
harga saham sebesar Rp 4295 sedangkan harga saham terendah PT Vale 
Indonesia (INCO) yaitu pada tahun 2016 dengan harga saham sebesar  Rp 
2.231.- 
Adapun perbandingan seluruh harga saham masing - masing 
tambang batubara pada tahun 2010-2017 dapat dilihat pada grafik 4.1. 
sebagai berikut :  
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Gambar 4.1 Harga Saham perusahaan tambang tahun 2010-2017 
Dari gambar 4.1 di atas terlihat bahwa setiap perusahaan tambang 
memiliki perbedaan harga yang relatif tidak sama dan pergarakannya terus 
berfluktuatif dari tahun ke tahun. Adapun harga saham yang dominan 
unggul dari 4 perusahaan dimiliki oleh PT Vale Indonesia (INCO), 
sedangkan harga saham yang relatif rendah dibandingkan dari rata- rata 
harga saham perusahaan tambang lain dimiliki oleh PT Aneka Tambang 
(ANTM). 
4.2.2 Deskripsi laju inflasi dari tahun 2010-2017. 
Adapun laju inflasi dari tahun 2010- 2017 dapat dilihat pada grafik 
4.2 dibawah ini : 
 
Gambar 4.2 laju inflasi Indonesia tahun 2010- 2017 
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 Dari gambar 4.2 dapat dilihat bahwa laju inflasi di indonesia dari 
tahun ketahun terus menerus berubah secara bekala dan menunjukkan 
kecenderungan terus meningkat serta berada pada level positif walaupun 
sempat mengalami penurunan pada tahun - tahun tertentu. Laju inflasi 
tertinggi terjadi pada tahun 2013. Dinamika pada tahun 2013 banyak 
dipengaruhi oleh faktor eksternal, lonjakan harga komoditas global, 
terutama harga komoditas energy dan pangan mendorong tingginya 
tekanan inflasi IHK. Tingginya harga minyak dunia bahkan memaksa 
pemerintah untuk menaikkan harga BBM domestik, tingginya pengaruh 
global tersebut tercermin pada kenaikan inflasi per kelompok barang 
dimana inflasi kelompok transportasi, kelompok bahan makanan dan 
kelompok mkanan tercatat meningkat cukup signifikan, adapun tingkat 
inflasi pada tahun 2013 tercatat sebesar 7,04%, kemudian laju inflasi 
terendah terjadi pada tahun 2016 dengan tingkat inflasi sebesar 3,53%, 
sedangkan rata- rata dari inflasi tersebut ialah sebesar 5,09%. 
 
4.2.3 Deskripsi Nilai Tukar dari Tahun 2010 - 2017 
Nilai tukar atau yang dsering disebut dengan Kurs ialah selisih 
mata uang suatu negara yang lain adapun yang menjadi patokan kita pada 
penelitian ini adalah kurs Dollar USD, adapun laju pertumbuhan kurs 
Dollar dapat dilihat pada grafik 4.3 dibawah ini : 
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Gambar 4.3 Nilai tukar Dollar terhadap Rupiah tahun 2010-2017 
 
 Dari gambar 4.3 terlihat bahwa Nilai Tukar Dollar USD relatif 
meningkat dari tahun ke tahun sedangkan nilai tukar Rupiah terus 
mengalami depresiasi sehingga nilai tukar Rupiah terus melemah dari 
tahun ke tahun, pelemahan nilai tukar rupiah menyebabkan komoditas 
ekspor melonjak tinggi di pasaran sehingga perekonomian dalam negeri 
tidak stabil dan menyebabkan harga saham di beberapa peusahaan 
mengalami penurunan yang signifikan. Hal ini disebabkan nilai tukar 
(kurs) tertinggi terjadi pada tahun 2015 yaitu dalam 1 $ jika di 
rupiahkan menjadi Rp13891,97.- Sedangkan nilai tukar (kurs) terendah 
terjadi pada tahun 2011 yaitu dalam 1$ jika di rupiahkan menjadi 
Rp9279,49.- Adapun rata-rata nilai tukar rupiah dengan Dollar USD 
yaitu sebesar Rp11707,12.- 
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4.3 Uji Asumsi Regresi Linier berganda 
Uji asumsi regresi linier berganda adalah suatu uji untuk 
mengetahui apakah model regresi yang kita gunakan dalam penelitian telah 
memenuhi kriteria Best, Linier, Unbiased, dan Estimated. Dalam uji 
asumsi regresi linier berganda dilakukan beberapa pengeujian diantaranya 
ada uji normalitas, heterokedastisitas, multikolinieritas, model regresi 
linier berganda, uji t, uji F, dan uji  koefisien determinan (R2). Dalam 
penelitian ini, peneliti membuat model regresi untuk setiap perusahaan 
karena ingin melihat pengaruh variabel nilai tukar (X1) dan inflasi (X2) 
terhadap harga saham (Y) pada masing- masing perusahaan tambang yang 
tergabung di Jakarta Islamic Index (JII). 
4.3.1 PT Adaro Energy Tbk. (ADRO) 
1. Uji Normalitas 
Uji normalitas digunakan untuk menguji kondisi dalam model 
regresi,variabel pengganggu (residual) tersebut memiliki 
distribusi normal, terdapat dua cara untuk mengetahui residual 
tersebut berdistribusi normal atau tidak (Ghozali, 2011), yaitu : 
a. Statistik non-parametik Kolmogorov – Smirnov (K-S) 
Dengan menggunakan pengujian ini, maka keputusan ada 
atau tidaknya residual berdistribusi bergantung pada 1) jika 
didapatkan angka signifikasi >0,1, yang berarti menunjukkan 
bahwa residual berdistribusi normal. 2) jika didapatkan angka 
signifikasi <0,1 yang berarti menunjukkan bahwa residual 
berdistribusi tidak normal. 
Berdasarkan hasil uji  one- sample kolmogorov- smirnov test  
dengan menggunakan SPSS 20 didapatkan hasil seperti yang 
tersaji pada tabel berikut ini : 
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Tabel 4.2 Hasil Uji Normalitas 
Berdasarkan Hasil SPSS  yang terdapat pada tabel 4.2 di atas, 
menunjukkan bahwa asymp sig> 0,1 atau 0,817 yang terdapat 
dalam one sample kolmogorov-smirnov test yang berarti model 
regresi yang digunakan dalam penilitian ini adalah berdistribusi 
normal, sehingga model ini layak untuk dijadikan penelitian. 
b. Pendekatan Grafik 
Pendekatan kedua digunakan untuk menilai normalitas data 
dengan pendekatan grafik, yaitu grafik normal p-p plot of 
regresion standard, dengan pengujian ini diisyaratkan bahwa 
distribusi pada penelitian harus mengikuti garis diagonal antara 0 
dan pertemuan sumbu X dan Y. Jika penyebaran data (titik) 
disekitar sumbu diagonal dan mengikuti arah garis diagonal, maka 
model asumsi memenuhi asumsi normalitas. 
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Berdasrkan hasil pengujian Normal P-P plot of Regresion 
standard dengan menggunakan SPSS 20 didapatkan hasil seperti 
yang tersaji pada Gambar 4.4 berikut ini : 
 
 
Gambar 4.4 plot distribusi normal harga saham PT Adaro 
Energy Tbk. 
 Berdasarkan gambar 4.4 diatas, maka dapat disimpulkan 
bahwa data berdistribusi normal dan memenuhi asumsi normalitas, 
karena data menyebar di garis diagonal, sehingga apabila data 
mengarah dan mengikuti garis diagonal, maka data yang 
digunakan berdistribusi normal atau layak digunakan sebagai 
penelitian. 
 
2. Uji Heterokdastisitas 
 Uji heterokdastisitas digunakan untuk menguji kondisi 
dalam model regresi terjadi ketidaksamaan dari hasil pengamatan 
ke pengamatan lain (tidak membentuk suatu pola), jika dalam 
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sebuah model regresi terdapat sebuah persamaan residual dari satu 
pengamatan ke pengamatan lain, maka disebut homokedastisitas 
dan jika varians  regresinya disebut heteroskedasitas. 
 Analisis pada gambar Scatterlot yang menunjukkan model 
regresi linier berganda tidak terdapat heteroskedastisitas yaitu : 
pertama, jika ada pola tertentu seperti titik membentuk suatu pola 
tertentu teratur (bergelombang, melebur, dan menyempit) maka 
dapat diidentifikasi telah terjadi heteroskedastisitas. Kedua, jika 
tidak ada pola yang jelas, serta titik- titik menyebar diatas dan 
dibawah angka 0 pada sumbu Y, maka tidak terjadi 
heteroskedastisitas. 
 Berdasrakan hasil pengujian menggunakan harga saham 
PT Adaro Energy Tbk (ADRO) dengan menggunakan aplikasi 
SPSS 20 didapatkan hasil pada gambar 4.5 berikut ini : 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
 
 
Gambar 4.5 scatterplot harga saham PT Adaro Energy Tbk. 
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Berdasarkan pada gambar 4.5 diatas terlihat bahwa titik- 
titik menyebar secara acak serta penyebarannya baik diatas 
maupun dibawah angka 0 pada sumbu Y. Hal ini dapat 
disimpulkan bahwa tidak terjadi heteroskedastisitas atau data 
homogen pada model regresi, sehingga model regresi layak 
dipakai untuk memprediksi harga saham PT Adaro Energy Tbk. 
(ADRO) melalui variabel independen (Nilai Tukar dan Inflasi). 
 
3. Uji Multikolinearitas 
 Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah 
dalam persamaan regresi ditemukan adanya korelasi (hubungan) 
antara variabel bebas dengan variabel terikat. Model regresi yang 
baik seharusnya tidak terjadi korelasi antara variabel diantara 
variabel bebas (Ghozali, 2011). Menurut Ghozali mendeteksi tidak 
adanya multikolinearitas ada beberapa cara yaitu : pertama jika 
nilai tolerance ≤1 dan VIF ≥10, maka terdapat korelasi yang terlalu 
besar diantara salah satu variabel independen dengan variabel – 
variabel independen yang lain (terjadi multikolinearitas). Kedua 
jika nilai tolerance ≥0,10 dan VIF ≤10 maka tidak terjadi 
multikolinearitas. 
 Berdasrkan hasil uji multikolinearitas menggunakan SPSS 
20 didapatkan hasil seperti pada tabel 4.3 dibawah ini : 
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Tabel 4.3 Hasil Uji Multikolinearitas 
 
 Berdasrarkan tabel 4.3 diatas terlihat bahwa hasil uji 
multikolinearitas dengan tolerance dan variance inflation factor 
(VIF) diketahui nilai  tolerance menunjukkan bahwa tidak ada 
variabel independen yang memiliki nilai tolerance kurang dari 
0,10. Hasil perhitungan nilai  variance inflation factor (VIF) juga 
menunjukkan bahwa tidak ada variabel independent yang 
memiliki nilai VIF lebih dari 10. jadi dapat diambil kesimpulan 
bahwa tidak ada multikolinearitas antar variabel independen dalam 
model regresi tersebut. 
 
4. Model Regresi Berganda 
Tabel 4.4 koefisien regresi  
 
  Berdasarkan tabel 4.4  diperoleh koefisien regresi nilai 
tukar terhadap harga saham yaitu sebesar -0,204. Artinya setiap 
peningkatan Rp 1 nilai tukar terhadap dollar maka akan menurunkan 
harga saham sebesr Rp 0,2. Hal ini menunjukkan bahwa adanya 
hubungan kausalitas yang relatif antara nilai tukar  dengan harga 
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saham. Semakin meningkat Rp 1 nilai tukar terhadap dollar maka 
akan menurunkan harga saham PT Adaro Energy Tbk sebesar Rp 0,2. 
Sedangkan inflasi seperti yang terlihat pada tabel diperoleh koefisien 
regresi  inflasi terhadap harga saham yaitu sebesar -31781,737. 
Artinya setiap ada peningkatan 1% inflasi maka akan menurunkan 
harga saham sebesar Rp 31781,737. Hal ini menunjukkan bahwa 
adanya hubungan kausalitas yang relatif antara inflasi dengan harga 
saham. Maka dari hasil tersebut jika dilihat dari segi persamaannya 
yaitu : 
?̂? = 5332, 847 – 0,204 X1 – 31781,73 X2  + ei 
   
5. Uji parsial (uji t) 
 Uji t merupakan suatu uji untuk melihat pengaruh 
koefisien regresi secara parsial berikut tabel dari hajil uji koefisient 
regresi : 
 
Tabel 4.5 koefisien regresi 
 
Coefficientsa 
Model 
Unstandardized Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
T Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) 5332,847 1189,539  4,483 ,006 
nilai_tukar_X1 -,204 ,084 -,586 -2,426 ,060 
inflasi_X2 -31781,737 12777,510 -,601 -2,487 ,055 
a. Dependent Variable: harga_saham_ADRO 
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Variabel Nilai Tukar (X1) 
a. H0 : β1 = 0, artinya variabel X1 tidak memiliki pengaruh terhadap 
variabel Y. 
b. Ha : β1 ≠ 0, artinya variabel X1 memiliki pengaruh terhadap variabel 
Y. 
  Berdasarkan tabel 4,5 terlihat sig-value nilai tukar sebesar 
0,06, dengan sig-value < α, maka diperoleh keputusan menolak H0 
artinya ada pengaruh antara nilai tukar (X1) terhadap harga saham 
(Y) Pada PT Adaro Energy Tbk. 
Variabel Inflasi (X2) 
a . H0 : β2 = 0, artinya variabel X2 tidak memiliki pengaruh terhadap 
variabel Y. 
b. Ha : β2 ≠ 0, artinya variabel X2 memiliki pengaruh terhadap variabel 
Y. 
  Berdasarkan tabel 4,5 terlihat sig-value inflasi sebesar 
0,05, dengan sig-value < α, maka diperoleh keputusan menolak H0 
artinya ada pengaruh antara inflasi (X2) terhadap harga saham (Y) 
Pada PT Adaro Energy Tbk. 
 
6. Uji Simultan (uji F) 
  Uji F merupakan suatu uji untuk melihat pengaruh 
koefisien regresi secara bersama dengan hipotesis sebagai berikut : 
- H0 : β1 = β2 = 0, tidak ada pengaruh secara signifikan antara Nilai 
Tukar X1 dan X2 Inflasi secara bersama-sama terhadap Harga Saham 
Y. 
- Ha : minimal βi ≠ 0, setidaknya ada 1 variabel bebas X yang 
memiliki pengaruh secara signifikan terhadap Y. 
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Tabel 4.6 koefisien regresi 
 
  Berdasarkan tabel diatas diperoleh nilai sig-value = 0,064 
dimana sig-value <α (α = 0,1), maka keputusannya adalah menolak 
H0 sehingga kesimpulannya  ada pengaruh nilai tukar (X1) dan inflasi 
(X2) secara bersamaan terhadap harga saham (Y) PT Adaro Energy 
Tbk. 
 
7. Analisis Koefisien Determinasi (R2) 
 Analisis koefisien determinasi (R2) dalam penelitian ini 
menggunakan adjusted R2. Hasil analisis menggunakan SPSS 20 
ditujukan pada tabel 4.7 Berikut ini : 
 
Tabel 4.7 Koefisien Determinasi 
Model R R Square Adjusted R 
Square 
Std. Error 
of the 
Estimate 
1 ,841a ,708 ,591 451,325 
i. Predictors: (constant), inflasi_X2,nilai tukar_X1 
ANOVAa 
Model Sum of 
Squares 
Df Mean 
Square 
F Sig. 
1 
Regression 2470301,142 2 1235150,571 6,064 ,046b 
Residual 1018472,858 5 203694,572   
Total 3488774,000 7    
a. Dependent Variable: harga_saham_ADRO 
b. Predictors: (Constant), inflasi_X2, nilai_tukar_X1 
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ii. Dependent Variable: harga_saham_ADRO 
 Dari tabel diatas menunjukkan bahwa nilai R Square 
sebesar 0,708 atau 70,8 %. Dengan demikian dapat dikatakan 
bahwa besarnya pengaruh variabel nilai tukar dan inflasi terhadap 
harga saham adalah 70,8% sedangkan sisanya 29,2% dipengaruhi 
oleh variabel lain di luar penelitian. 
 
4.3.2 PT Aneka Tambang Tbk. (ANTM) 
1. Uji Normalitas 
 Uji normalitas digunakan untuk menguji kondisi dalam 
model regresi,variabel pengganggu (residual) tersebut memiliki 
distribusi normal, terdapat dua cara untuk mengetahui residual 
tersebut berdistribusi normal atau tidak (Ghozali, 2011), yaitu : 
 
 
a. Statistik non-parametik Kolmogorov – Smirnov (K-S) 
 Dengan menggunakan pengujian ini, maka keputusan ada 
atau tidaknya residual berdistribusi bergantung pada 1) jika 
didapatkan angka signifikasi >0,1, yang berarti menunjukkan 
bahwa residual berdistribusi normal. 2) jika didapatkan angka 
signifikasi <0,1 yang berarti menunjukkan bahwa residual 
berdistribusi tidak normal. 
 Berdasarkan hasil uji  one- sample kolmogorov- smirnov test  
dengan menggunakan SPSS 20 didapatkan hasil seperti yang 
tersaji pada tabel berikut ini : 
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Tabel 4.8 Hasil Uji Normalitas 
 
Berdasarkan Hasil SPSS  yang terdapat pada tabel 4.7 di 
atas, menunjukkan bahwa asymp sig> 0,1 atau 0,744 yang terdapat 
dalam one sample kolmogorov-smirnov test yang berarti model 
regresi yang digunakan dalam penilitian ini adalah berdistribusi 
normal, sehingga model ini layak untuk dijadikan penelitian. 
b. Pendekatan Grafik 
Pendekatan kedua digunakan untuk menilai normalitas 
data dengan pendekatan grafik, yaitu grafik normal p-p plot of 
regresion standard, dengan pengujian ini diisyaratkan bahwa 
distribusi pada penelitian harus mengikuti garis diagonal antara 0 
dan pertemuan sumbu X dan Y. Jika penyebaran data (titik) 
disekitar sumbu diagonal dan mengikuti arah garis diagonal, maka 
model asumsi memenuhi asumsi normalitas, 
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 Berdasrkan hasil pengujian Normal P-P plot of Regresion 
standard dengan menggunakan SPSS 20 didapatkan hasil seperti 
yang tersaji pada Gambar 4.6 berikut ini : 
 
  Gambar 4.6 plot distribusi normal harga saham PT Aneka 
Tambang Tbk. 
 
Berdasarkan gambar 4.6 diatas, maka dapat disimpulkan 
bahwa data berdistribusi normal dan memenuhi asumsi normalitas, 
karena data menyebar di garis diagonal, sehingga apabila data 
mengarah dan mengikuti garis diagonal, maka data yang 
digunakan berdistribusi normal atau layak digunakan sebagai 
penelitian. 
2. Uji Heteroskedastisitas 
Uji heterokdastisitas digunakan untuk menguji kondisi 
dalam model regresi terjadi ketidaksamaan dari hasil pengamatan 
ke pengamatan lain (tidak membentuk suatu pola), jika dalam 
sebuah model regresi terdapat sebuah persamaan residual dari 
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satu pengamatan ke pengamatan lain, maka disebut 
homokedastisitas dan jika varians  regresinya disebut 
heteroskedasitas. 
 Analisis pada gambar Scatterlot yang menunjukkan 
model regresi linier berganda tidak terdapat heteroskedastisitas 
yaitu : pertama, jika ada pola tertentu seperti titik membentuk 
suatu pola tertentu teratur (bergelombang, melebur, dan 
menyempit) maka dapat diidentifikasi telah terjadi 
heteroskedastisitas. Kedua, jika tidak ada pola yang jelas, serta 
titik- titik menyebar diatas dan dibawah angka 0 pada sumbu Y, 
maka tidak terjadi heteroskedastisitas. 
 Berdasrakan hasil pengujian menggunakan harga saham 
PT Aneka Tambang Tbk (ANTM) dengan menggunakan aplikasi 
SPSS 20 didapatkan hasil pada gambar 4.7 berikut ini : 
 
Gambar 4.7 scatterplot harga saham PT Aneka Tambang Tbk. 
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Berdasarkan pada gambar 4.7 diatas terlihat bahwa titik- 
titik menyebar secara acak serta penyebarannya baik diatas maupun 
dibawah angka 0 pada sumbu Y. Hal ini dapat disimpulkan bahwa 
tidak terjadi heteroskedastisitas atau data homogen pada model 
regresi, sehingga model regresi layak dipakai untuk memprediksi 
harga saham PT Aneka Tambang Tbk. (ANTM) melalui variabel 
independen (Nilai Tukar dan Inflasi). 
3. Uji Multikolinearitas 
Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah dalam 
persamaan regresi ditemukan adanya korelasi (hubungan) antara 
variabel bebas dengan variabel terikat. Model regresi yang baik 
seharusnya tidak terjadi korelasi antara variabel diantara variabel 
bebas (Ghozali, 2011). Menurut Ghozali mendeteksi tidak adanya 
multikolinearitas ada beberapa cara yaitu : pertama jika nilai 
tolerance ≤1 dan VIF ≥10, maka terdapat korelasi yang terlalu besar 
diantara salah satu variabel independen dengan variabel – variabel 
independen yang lain (terjadi multikolinearitas). Kedua jika nilai 
tolerance ≥0,10 dan VIF ≤10 maka tidak terjadi multikolinearitas. 
Berdasrkan hasil uji multikolinearitas menggunakan SPSS 
20 didapatkan hasil seperti pada tabel 4.9 dibawah ini : 
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Tabel 4.9 Hasil Uji Multikolinearitas 
 
Berdasrarkan tabel 4.8 diatas terlihat bahwa hasil uji 
multikolinearitas dengan tolerance dan variance inflation factor 
(VIF) diketahui nilai  tolerance menunjukkan bahwa tidak ada 
variabel independen yang memiliki nilai tolerance kurang dari 0,10. 
Hasil perhitungan nilai  variance inflation factor (VIF) juga 
menunjukkan bahwa tidak ada variabel independent yang memiliki 
nilai VIF lebih dari 10. jadi dapat diambil kesimpulan bahwa tidak 
ada multikolinearitas antar variabel independen dalam model regresi 
tersebut. 
4. Model Regresi Berganda 
Tabel 4.10 koefisien regresi 
 
 
Coefficientsa 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardiz
ed 
Coeffic
ients 
T Sig. Collinearity 
Statistics 
B Std. Error Beta Toleranc
e 
VIF 
1 
(Constant) 3964,331 472,614  8,388 ,000   
nilai_tukar_
X1 
-,219 ,033 -,933 -6,554 ,001 1,000 1,000 
inflasi_X2 -5811,257 5076,617 -,163 -1,145 ,304 1,000 1,000 
a. Dependent Variable: harga_saham_ANTM 
Standard
ized 
Coefficie
nts
B
Std. 
Error
Beta
Toleranc
e
VIF
(Consta
nt)
3964,33 472,614 8,388 0
nilai_tuk
ar_X1
-0,219 0,033 -0,933 -6,554 0,001 1 1
inflasi_X
2
-5811,3 5076,62 -0,163 -1,145 0,304 1 1
a. Dependent Variable: harga_saham_ANTM
1
Coefficientsa
Model
Unstandardized 
Coefficients
T Sig.
Collinearity 
Statistics
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Berdasarkan tabel 4.10 diperoleh koefisien regresi nilai 
tukar terhadap harga saham yaitu sebesar -0,219. Artinya setiap 
peningkatan Rp 1 nilai tukar terhadap dollar maka akan menurunkan 
harga saham sebesr Rp 0,219. Hal ini menunjukkan bahwa adanya 
hubungan kausalitas yang relatif antara nilai tukar  dengan harga 
saham. Semakin meningkat Rp 1 nilai tukar terhadap dollar maka 
akan menurunkan harga saham PT Aneka Tambang Tbk (ANTM)  
sebesar Rp 0,219. Sedangkan inflasi seperti yang terlihat pada tabel 
diperoleh koefisien regresi  inflasi terhadap harga saham yaitu 
sebesar -5811,257. Artinya setiap ada peningkatan 1% inflasi maka 
akan menuerunkan harga saham sebesar Rp 5811,257. Hal ini 
menunjukkan bahwa adanya hubungan kausalitas yang relatif antara 
inflasi dengan harga saham.. Maka dari hasil tersebut jika dilihat dari 
segi persamaannya yaitu : 
?̂? = 3964,331 – 0,219 X1 – 5811,257 X2  + ei 
 
5. Uji Parsial (Uji t) 
Uji t merupakan suatu uji untuk melihat pengaruh 
koefisien regresi secara parsial berikut tabel dari hajil uji koefisient 
regresi : 
Tabel 4.11 koefisien regresi 
70 
 
 
Variabel Nilai Tukar (X1) 
a. H0 : β1 = 0, artinya variabel X1 tidak memiliki pengaruh terhadap 
variabel Y. 
b. Ha : β1 ≠ 0, artinya variabel X1 memiliki pengaruh terhadap variabel 
Y. 
  Berdasarkan tabel 4,10 terlihat sig-value nilai tukar 
sebesar 0,001, dengan sig-value < α, maka diperoleh keputusan 
menolak H0 artinya ada pengaruh antara nilai tukar (X1) terhadap 
harga saham (Y) Pada PT Aneka Tambang Tbk. 
Variabel Inflasi (X2) 
a . H0 : β2 = 0, artinya variabel X2 tidak memiliki pengaruh terhadap 
variabel Y. 
b. Ha : β2 ≠ 0, artinya variabel X2 memiliki pengaruh terhadap variabel 
Y. 
  Berdasarkan tabel 4,10 terlihat sig-value inflasi sebesar 
0,304, dengan p-value > α, maka diperoleh keputusan menerima H0 
artinya tidak ada pengaruh signifikan antara inflasi (X2) terhadap 
harga saham (Y) Pada PT Aneka Tambang Tbk. 
 
Coefficientsa 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardi
zed 
Coefficien
ts 
T Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) 3964,331 472,614  8,388 ,000 
nilai_tukar_X
1 
-,219 ,033 -,933 -6,554 ,001 
inflasi_X2 -5811,257 5076,617 -,163 -1,145 ,304 
a. Dependent Variable: harga_saham_ANTM 
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6. Uji Simultan (Uji F) 
  Uji F merupakan suatu uji untuk melihat pengaruh 
koefisien regresi secara bersama dengan hipotesis sebagai berikut : 
- H0 : β1 = β2 = 0, tidak ada pengaruh secara signifikan antara Nilai 
Tukar X1 dan X2 Inflasi secara bersama-sama terhadap Harga 
Saham Y. 
- Ha : minimal βi ≠ 0, setidaknya ada 1 variabel bebas X yang 
memiliki pengaruh secara signifikan terhadap Y. 
Tabel 4.12 koefisien regresi 
 
  Berdasarkan tabel diatas diperoleh nilai sig-value = 0,03 
dimana  sig-value <α (α = 0,1), maka keputusannya adalah menolak 
H0 sehingga kesimpulannya  ada pengaruh nilai tukar (X1) dan 
inflasi (X2) secara bersamaan terhadap harga saham (Y) PT Aneka 
Tambang Tbk. 
7. Analisis Koefisien Determinasi (R2) 
Analisis koefisien determinasi (R2) dalam penelitian ini 
menggunakan adjusted R2. Hasil analisis menggunakan SPSS 20 
ditujukan pada tabel 4.7 Berikut ini : 
ANOVAa 
Model Sum of 
Squares 
Df Mean 
Square 
F Sig. 
1 
Regression 1425681,213 2 712840,607 22,170 ,003b 
Residual 160770,287 5 32154,057   
Total 1586451,500 7    
a. Dependent Variable: harga_saham_ANTM 
b. Predictors: (Constant), inflasi_X2, nilai_tukar_X1 
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Tabel 4.13 koefisien regresi 
 
Dari tabel diatas menunjukkan bahwa nilai R Square 
sebesar 0,899 atau 89,9%. Dengan demikian dapat dikatakan bahwa 
besarnya pengaruh variabel nilai tukar dan inflasi terhadap harga 
saham adalah 89,9% sedangkan sisanya 10.1% dipengaruhi oleh 
variabel lain di luar penelitian. 
 
4.3.3 PT Bukit Asam Tbk. (PTBA) 
1. Uji Normalitas 
 Uji normalitas digunakan untuk menguji kondisi dalam 
model regresi,variabel pengganggu (residual) tersebut memiliki 
distribusi normal, terdapat dua cara untuk mengetahui residual 
tersebut berdistribusi normal atau tidak (Ghozali, 2011), yaitu : 
a. Statistik non-parametik Kolmogorov – Smirnov (K-S) 
 Dengan menggunakan pengujian ini, maka keputusan ada 
atau tidaknya residual berdistribusi bergantung pada 1) jika 
didapatkan angka signifikasi >0,1, yang berarti menunjukkan 
bahwa residual berdistribusi normal. 2) jika didapatkan angka 
signifikasi <0,1 yang berarti menunjukkan bahwa residual 
berdistribusi tidak normal. 
 Model Summary
b 
Model R R Square Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 ,948a ,899 ,858 179,316 
a. Predictors: (Constant), inflasi_X2, nilai_tukar_X1 
b. Dependent Variable: harga_saham_ANTM 
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 Berdasarkan hasil uji  one- sample kolmogorov- smirnov 
test  dengan menggunakan SPSS 20 didapatkan hasil seperti yang 
tersaji pada tabel berikut ini : 
Tabel 4.14 Hasil Uji Normalitas 
Berdasarkan Hasil SPSS  yang terdapat pada tabel 4.14 di 
atas, menunjukkan bahwa asymp sig> 0,1 atau 0,817 yang terdapat 
dalam one sample kolmogorov-smirnov test yang berarti model 
regresi yang digunakan dalam penilitian ini adalah berdistribusi 
normal, sehingga model ini layak untuk dijadikan penelitian. 
b. Pendekatan Grafik 
Pendekatan kedua digunakan untuk menilai normalitas 
data dengan pendekatan grafik, yaitu grafik normal p-p plot of 
regresion standard, dengan pengujian ini diisyaratkan bahwa 
distribusi pada penelitian harus mengikuti garis diagonal antara 0 
dan pertemuan sumbu X dan Y. Jika penyebaran data (titik) 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 Unstandardiz
ed 
Residual 
N 8 
Normal Parametersa,b 
Mean 0E-7 
Std. Deviation 
218,8455909
7 
Most Extreme 
Differences 
Absolute ,192 
Positive ,184 
Negative -,192 
Kolmogorov-Smirnov Z ,544 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,929 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data.  
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disekitar sumbu diagonal dan mengikuti arah garis diagonal, maka 
model asumsi memenuhi asumsi normalitas, 
 Berdasrkan hasil pengujian Normal P-P plot of Regresion 
standard dengan menggunakan SPSS 20 didapatkan hasil seperti 
yang tersaji pada Gambar 4.8 berikut ini : 
 Gambar 4.8 plot distribusi normal harga saham PT Bukit Asam Tbk. 
 
Berdasarkan gambar 4.8 diatas, maka dapat disimpulkan 
bahwa data berdistribusi normal dan memenuhi asumsi normalitas, 
karena data menyebar di garis diagonal, sehingga apabila data 
mengarah dan mengikuti garis diagonal, maka data yang 
digunakan berdistribusi normal atau layak digunakan sebagai 
penelitian. 
2. Uji Heteroskedastisitas 
Uji heterokdastisitas digunakan untuk menguji kondisi 
dalam model regresi terjadi ketidaksamaan dari hasil pengamatan 
ke pengamatan lain (tidak membentuk suatu pola), jika dalam 
sebuah model regresi terdapat sebuah persamaan residual dari satu 
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pengamatan ke pengamatan lain, maka disebut homokedastisitas 
dan jika varians  regresinya disebut heteroskedasitas. 
 Analisis pada gambar Scatterlot yang menunjukkan model 
regresi linier berganda tidak terdapat heteroskedastisitas yaitu : 
pertama, jika ada pola tertentu seperti titik membentuk suatu pola 
tertentu teratur (bergelombang, melebur, dan menyempit) maka 
dapat diidentifikasi telah terjadi heteroskedastisitas. Kedua, jika 
tidak ada pola yang jelas, serta titik- titik menyebar diatas dan 
dibawah angka 0 pada sumbu Y, maka tidak terjadi 
heteroskedastisitas. 
 Berdasrakan hasil pengujian menggunakan harga saham 
PT Bukit Asam Tbk (PTBA) dengan menggunakan aplikasi SPSS 
20 didapatkan hasil pada gambar 4.9 berikut ini : 
Gambar 4.9 scatterplot harga saham PT Bukit Asam Tbk. 
 
Berdasarkan pada gambar 4.9 diatas terlihat bahwa titik- 
titik menyebar secara acak serta penyebarannya baik diatas maupun 
dibawah angka 0 pada sumbu Y. Hal ini dapat disimpulkan bahwa 
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tidak terjadi heteroskedastisitas atau data homogen pada model 
regresi, sehingga model regresi layak dipakai untuk memprediksi 
harga saham PT Bukit Asam Tbk. (PTBA) melalui variabel 
independen (Nilai Tukar dan Inflasi). 
3. Uji Multikoliearitas 
Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah 
dalam persamaan regresi ditemukan adanya korelasi (hubungan) 
antara variabel bebas dengan variabel terikat. Model regresi yang 
baik seharusnya tidak terjadi korelasi antara variabel diantara 
variabel bebas (Ghozali, 2011). Menurut Ghozali mendeteksi tidak 
adanya multikolinearitas ada beberapa cara yaitu : pertama jika 
nilai tolerance ≤1 dan VIF ≥10, maka terdapat korelasi yang terlalu 
besar diantara salah satu variabel independen dengan variabel – 
variabel independen yang lain (terjadi multikolinearitas). Kedua 
jika nilai tolerance ≥0,10 dan VIF ≤10 maka tidak terjadi 
multikolinearitas. 
 Berdasrkan hasil uji multikolinearitas menggunakan SPSS 
20 didapatkan hasil seperti pada tabel 4.15 dibawah ini : 
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Tabel 4.15 Hasil Uji Multikolinearitas 
 
Berdasrarkan tabel 4.15 diatas terlihat bahwa hasil uji 
multikolinearitas dengan tolerance dan variance inflation factor 
(VIF) diketahui nilai  tolerance menunjukkan bahwa tidak ada 
variabel independen yang memiliki nilai tolerance kurang dari 0,10. 
Hasil perhitungan nilai  variance inflation factor (VIF) juga 
menunjukkan bahwa tidak ada variabel independent yang memiliki 
nilai VIF lebih dari 10. jadi dapat diambil kesimpulan bahwa tidak 
ada multikolinearitas antar variabel independen dalam model regresi 
tersebut. 
  
 
Coefficientsa 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardize
d 
Coeffici
ents 
T Sig. Collinearity 
Statistics 
B Std. Error Beta Toleranc
e 
VIF 
1 
(Constant) 8150,551 682,481  11,943 ,000   
nilai_tukar_
X1 
-,404 ,048 -,941 -8,350 ,000 1,000 1,000 
inflasi_X2 
-
14452
,681 
7330,917 -,222 -1,971 ,106 1,000 1,000 
a. Dependent Variable: harga_saham_PTBA 
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4. Model Regresi Berganda 
Tabel 4.16 koefisien regresi 
Berdasarkan tabel 4.16 diperoleh koefisien regresi nilai 
tukar terhadap harga saham yaitu sebesar -0,404. Artinya setiap 
peningkatan Rp 1 nilai tukar terhadap dollar maka akan menurunkan 
harga saham sebesr Rp 0,404. Hal ini menunjukkan bahwa adanya 
hubungan kausalitas yang relatif antara nilai tukar  dengan harga 
saham. Semakin meningkat Rp 1 nilai tukar terhadap dollar maka 
akan menurunkan harga saham PT Bukit Asam Tbk (PTBA)  sebesar 
Rp 0,404. Sedangkan inflasi seperti yang terlihat pada tabel 
diperoleh koefisien regresi  inflasi terhadap harga saham yaitu 
sebesar -14452,681. Artinya setiap ada peningkatan 1% inflasi maka 
akan menurunkan harga saham sebesar Rp 14452,681 hal ini 
menunjukkan bahwa adanya hubungan kausalitas yang relatif antara 
inflasi dengan harga saham. Maka dari hasil terebut jika dilihat dari 
segi persamaannya yaitu : 
?̂? = 8150,551– 0,404 X1 – 14452,681X2  + ei 
  
Coefficientsa 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardize
d 
Coeffici
ents 
T Sig. Collinearity 
Statistics 
B Std. Error Beta Toleranc
e 
VIF 
1 
(Constant
) 
8150,551 682,481 
 
11,943 ,000 
  
nilai_tukar
_X1 
-,404 ,048 -,941 -8,350 ,000 1,000 1,000 
inflasi_X2 
-
14452
,681 
7330,917 -,222 -1,971 ,106 1,000 1,000 
a. Dependent Variable: harga_saham_PTBA 
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5. Uji Parsial (Uji t) 
Uji t merupakan suatu uji untuk melihat pengaruh 
koefisien regresi secara parsial berikut tabel dari hajil uji koefisient 
regresi : 
Tabel 4.17 koefisien regresi 
Variabel Nilai Tukar (X1) 
a. H0 : β1 = 0, artinya variabel X1 tidak memiliki pengaruh terhadap 
variabel Y. 
b. Ha : β1 ≠ 0, artinya variabel X1 memiliki pengaruh terhadap variabel 
Y. 
  Berdasarkan tabel 4,15 terlihat sig-value nilai tukar 
sebesar 0,000, dengan sig-value < α, maka diperoleh keputusan 
menolak H0 artinya ada pengaruh antara nilai tukar (X1) terhadap 
harga saham (Y) Pada PT Bukit Asam Tbk. 
Variabel Inflasi (X2) 
a . H0 : β2 = 0, artinya variabel X2 tidak memiliki pengaruh terhadap 
variabel Y. 
Coefficientsa 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardiz
ed 
Coefficient
s 
T Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) 8150,551 682,481  11,943 ,000 
nilai_tukar_X
1 
-,404 ,048 -,941 -8,350 ,000 
inflasi_X2 -14452,681 7330,917 -,222 -1,971 ,106 
a. Dependent Variable: harga_saham_PTBA 
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b. Ha : β2 ≠ 0, artinya variabel X2 memiliki pengaruh terhadap variabel 
Y. 
  Berdasarkan tabel 4,15 terlihat sig-value inflasi sebesar 
0,106, dengan sig-value > α, maka diperoleh keputusan menerima 
H0 artinya tidak ada pengaruh signifikan antara inflasi (X2) terhadap 
harga saham (Y) Pada PT Bukit Asam Tbk. 
 
6. Uji Simultan (Uji F) 
  Uji F merupakan suatu uji untuk melihat pengaruh 
koefisien regresi secara bersama dengan hipotesis sebagai berikut 
: 
- H0 : β1 = β2 = 0, tidak ada pengaruh secara signifikan antara Nilai 
Tukar X1 dan X2 Inflasi secara bersama-sama terhadap Harga 
Saham Y. 
- Ha : minimal βi ≠ 0, setidaknya ada 1 variabel bebas X yang 
memiliki pengaruh secara signifikan terhadap Y. 
 
Tabel 4.18 koefisien regresi 
 
Berdasarkan tabel diatas diperoleh nilai sig-value = 0,01 
dimana sig-value <α (α = 0,1), maka keputusannya adalah menolak 
ANOVAa 
Model Sum of 
Squares 
Df Mean 
Square 
F Sig. 
1 
Regression 4946219,126 2 
2473109,56
3 
36,884 ,001b 
Residual 335253,749 5 67050,750   
Total 5281472,875 7    
a. Dependent Variable: harga_saham_PTBA 
b. Predictors: (Constant), inflasi_X2, nilai_tukar_X1 
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H0 sehingga kesimpulannya ada pengaruh nilai tukar (X1) dan 
inflasi (X2) secara bersamaan terhadap harga saham (Y) PT Bukit 
Asam Tbk. 
 
7. Analisis Koefisien Determinasi (R2) 
Analisis koefisien determinasi (R2) dalam penelitian ini 
menggunakan adjusted R2. Hasil analisis menggunakan SPSS 20 
ditujukan pada tabel 4.19 Berikut ini : 
Tabel 4.19 koefisien regresi 
 
Dari tabel diatas menunjukkan bahwa nilai R Square 
sebesar 0,937 atau 93,7%. Dengan demikian dapat dikatakan 
bahwa besarnya pengaruh variabel nilai tukar dan inflasi terhadap 
harga saham adalah 93,7% sedangkan sisanya 6,3% dipengaruhi 
oleh variabel lain di luar penelitian. 
4.3.4 PT Vale Indonesia Tbk. (INCO) 
1. Uji Normalitas 
 Uji normalitas digunakan untuk menguji kondisi dalam 
model regresi,variabel pengganggu (residual) tersebut memiliki 
distribusi normal, terdapat dua cara untuk mengetahui residual 
tersebut berdistribusi normal atau tidak (Ghozali, 2011), yaitu : 
a. Statistik non-parametik Kolmogorov – Smirnov (K-S) 
Model Summaryb 
Model R R Square Adjusted R 
Square 
Std. Error of 
the Estimate 
1 ,968a ,937 ,911 258,942 
a. Predictors: (Constant), inflasi_X2, nilai_tukar_X1 
b. Dependent Variable: harga_saham_PTBA 
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 Dengan menggunakan pengujian ini, maka keputusan ada 
atau tidaknya residual berdistribusi bergantung pada 1) jika 
didapatkan angka signifikasi >0,1, yang berarti menunjukkan 
bahwa residual berdistribusi normal. 2) jika didapatkan angka 
signifikasi <0,1 yang berarti menunjukkan bahwa residual 
berdistribusi tidak normal. 
 Berdasarkan hasil uji  one- sample kolmogorov- smirnov 
test  dengan menggunakan SPSS 20 didapatkan hasil seperti yang 
tersaji pada tabel berikut ini : 
Tabel 4.20 hasil uji normalitas 
 
Berdasarkan Hasil SPSS  yang terdapat pada tabel 4.20 di 
atas, menunjukkan bahwa asymp sig> 0,1 atau 0,981 yang terdapat 
dalam one sample kolmogorov-smirnov test yang berarti model 
regresi yang digunakan dalam penilitian ini adalah berdistribusi 
normal, sehingga model ini layak untuk dijadikan penelitian. 
b. Pendekatan Grafik 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 Unstandard
ized 
Residu
al 
N 8 
Normal Parametersa,b 
Mean 0E-7 
Std. Deviation 
557,59796
204 
Most Extreme Differences 
Absolute ,165 
Positive ,149 
Negative -,165 
Kolmogorov-Smirnov Z ,467 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,981 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
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Pendekatan kedua digunakan untuk menilai normalitas 
data dengan pendekatan grafik, yaitu grafik normal p-p plot of 
regresion standard, dengan pengujian ini diisyaratkan bahwa 
distribusi pada penelitian harus mengikuti garis diagonal antara 0 
dan pertemuan sumbu X dan Y. Jika penyebaran data (titik) 
disekitar sumbu diagonal dan mengikuti arah garis diagonal, maka 
model asumsi memenuhi asumsi normalitas, 
 Berdasrkan hasil pengujian Normal P-P plot of Regresion 
standard dengan menggunakan SPSS 20 didapatkan hasil seperti 
yang tersaji pada Gambar 4.10 berikut ini : 
 
 
 
 
Gambar 4.10 plot distribusi normal harga saham PT Vale IndonesiaTbk. 
 
Berdasarkan gambar 4.10 diatas, maka dapat disimpulkan 
bahwa data berdistribusi normal dan memenuhi asumsi normalitas, 
karena data menyebar di garis diagonal, sehingga apabila data 
mengarah dan mengikuti garis diagonal, maka data yang 
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digunakan berdistribusi normal atau layak digunakan sebagai 
penelitian. 
 
2. Uji Heterokesdastisitas 
Uji heterokdastisitas digunakan untuk menguji kondisi 
dalam model regresi terjadi ketidaksamaan dari hasil pengamatan 
ke pengamatan lain (tidak membentuk suatu pola), jika dalam 
sebuah model regresi terdapat sebuah persamaan residual dari satu 
pengamatan ke pengamatan lain, maka disebut homokedastisitas 
dan jika varians  regresinya disebut heteroskedasitas. 
Analisis pada gambar Scatterlot yang menunjukkan model 
regresi linier berganda tidak terdapat heteroskedastisitas yaitu : 
pertama, jika ada pola tertentu seperti titik membentuk suatu pola 
tertentu teratur (bergelombang, melebur, dan menyempit) maka 
dapat diidentifikasi telah terjadi heteroskedastisitas. Kedua, jika 
tidak ada pola yang jelas, serta titik- titik menyebar diatas dan 
dibawah angka 0 pada sumbu Y, maka tidak terjadi 
heteroskedastisitas. 
Berdasrakan hasil pengujian menggunakan harga saham PT 
Vale Indonesia Tbk (INCO) dengan menggunakan aplikasi SPSS 20 
didapatkan hasil pada gambar 4.11 berikut ini : 
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Gambar 4.11 scatterplot harga saham PT Vale IndonesiaTbk. 
Berdasarkan pada gambar 4.11 diatas terlihat bahwa titik- 
titik menyebar secara acak serta penyebarannya baik diatas 
maupun dibawah angka 0 pada sumbu Y. Hal ini dapat 
disimpulkan bahwa tidak terjadi heteroskedastisitas atau data 
homogen pada model regresi, sehingga model regresi layak 
dipakai untuk memprediksi harga saham PT Vale Indonesi Tbk. 
(INCO) melalui variabel independen (Nilai Tukar dan Inflasi). 
3. Uji Multikolinearitas 
Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah 
dalam persamaan regresi ditemukan adanya korelasi (hubungan) 
antara variabel bebas dengan variabel terikat. Model regresi yang 
baik seharusnya tidak terjadi korelasi antara variabel diantara 
variabel bebas (Ghozali, 2011). Menurut Ghozali mendeteksi tidak 
adanya multikolinearitas ada beberapa cara yaitu : pertama jika 
nilai tolerance ≤1 dan VIF ≥10, maka terdapat korelasi yang terlalu 
besar diantara salah satu variabel independen dengan variabel – 
variabel independen yang lain (terjadi multikolinearitas). Kedua 
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jika nilai tolerance ≥0,10 dan VIF ≤10 maka tidak terjadi 
multikolinearitas. Berdasrkan hasil uji multikolinearitas 
menggunakan SPSS 20 didapatkan hasil seperti pada tabel 4.21 
dibawah ini : 
Tabel 4.21 Hasil uji multikolinieritas 
 Berdasrarkan tabel 4.21 diatas terlihat bahwa hasil uji 
multikolinearitas dengan tolerance dan variance inflation factor 
(VIF) diketahui nilai  tolerance menunjukkan bahwa tidak ada 
variabel independen yang memiliki nilai tolerance kurang dari 0,10. 
Hasil perhitungan nilai  variance inflation factor (VIF) juga 
menunjukkan bahwa tidak ada variabel independent yang memiliki 
nilai VIF lebih dari 10. jadi dapat diambil kesimpulan bahwa tidak 
ada multikolinearitas antar variabel independen dalam model regresi 
tersebut. 
  
 
Coefficientsa 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficient
s 
T Sig. Collinearity 
Statistics 
B Std. Error Beta Toleranc
e 
VIF 
1 
(Constan
t) 
6784,294 1738,898 
 
3,901 ,011 
  
nilai_tuka
r_X1 
-,286 ,123 -,716 -2,324 ,068 1,000 1,000 
inflasi_X
2 
-7043,220 18678,488 -,116 -,377 ,722 1,000 1,000 
a. Dependent Variable: harga_saham_INCO 
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4. Model Regresi Berganda 
Tabel 4.22 koefisien regresi 
Berdasarkan tabel 4.22 diperoleh koefisien regresi nilai 
tukar terhadap harga saham yaitu sebesar -0,286. Artinya setiap 
peningkatan Rp 1 nilai tukar terhadap dollar maka akan menurunkan 
harga saham sebesr Rp 0,286. Hal ini menunjukkan bahwa adanya 
hubungan kausalitas yang relatif antara nilai tukar  dengan harga 
saham. Semakin meningkat Rp 1 nilai tukar terhadap dollar maka 
akan menurunkan harga saham PT Vale Indonesia Tbk (INCO)  
sebesar Rp 0,286. Sedangkan inflasi seperti yang terlihat pada tabel 
diperoleh koefisien regresi  inflasi terhadap harga saham yaitu 
sebesar -7043,220. Artinya setiap ada peningkatan 1% inflasi maka 
akan menurunkan harga saham sebesar Rp 7043,220. Hal ini 
menunjukkan bahwa adanya hubungan kausalitas yang relatif antara 
inflasi dengan harga saham. Maka dari hasil tersebut jika dilihat dari 
segi persamaannya yaitu : 
?̂? = 8150,551– 0,286 X1 – 7043,220X2  + ei 
Coefficientsa 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficient
s 
T Sig. Collinearity 
Statistics 
B Std. Error Beta Toleranc
e 
VIF 
1 
(Constant) 6784,294 1738,898  3,901 ,011   
nilai_tukar_X
1 
-,286 ,123 -,716 -2,324 ,068 1,000 1,000 
inflasi_X2 -7043,220 18678,488 -,116 -,377 ,722 1,000 1,000 
a. Dependent Variable: harga_saham_INCO 
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5. Uji Parsial (Uji t) 
Uji t merupakan suatu uji untuk melihat pengaruh 
koefisien regresi secara parsial berikut tabel dari hajil uji koefisient 
regresi : 
Tabel 4.23 koefisien regresi 
 
Variabel Nilai Tukar (X1) 
a. H0 : β1 = 0, artinya variabel X1 tidak memiliki pengaruh terhadap 
variabel Y. 
b. Ha : β1 ≠ 0, artinya variabel X1 memiliki pengaruh terhadap variabel 
Y. 
  Berdasarkan tabel 4,23 terlihat sig-value nilai tukar 
sebesar 0,068, dengan sig-value < α, maka diperoleh keputusan 
menolak H0 artinya ada pengaruh antara nilai tukar (X1) terhadap 
harga saham (Y) Pada PT Vale Indonesia Tbk. 
Variabel Inflasi (X2) 
Coefficientsa 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardiz
ed 
Coefficient
s 
T Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) 6784,294 1738,898  3,901 ,011 
nilai_tukar_X
1 
-,286 ,123 -,716 -2,324 ,068 
inflasi_X2 
-
7043,220 
18678,48
8 
-,116 -,377 ,722 
a. Dependent Variable: harga_saham_INCO 
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a . H0 : β2 = 0, artinya variabel X2 tidak memiliki pengaruh terhadap 
variabel Y. 
b. Ha : β2 ≠ 0, artinya variabel X2 memiliki pengaruh terhadap variabel 
Y. 
Berdasarkan tabel 4,15 terlihat sig-value inflasi sebesar 
0,722, dengan sig-value > α, maka diperoleh keputusan menerima 
H0 artinya tidak ada pengaruh signifikan antara inflasi (X2) terhadap 
harga saham (Y) Pada PT Vale Indonesia Tbk. 
6. Uji Simultan (Uji F) 
Uji F merupakan suatu uji untuk melihat pengaruh 
koefisien regresi secara bersama dengan hipotesis sebagai berikut 
: 
- H0 : β1 = β2 = 0, tidak ada pengaruh secara signifikan antara Nilai 
Tukar X1 dan X2 Inflasi secara bersama-sama terhadap Harga 
Saham Y. 
- Ha : minimal βi ≠ 0, setidaknya ada 1 variabel bebas X yang 
memiliki pengaruh secara signifikan terhadap Y. 
Tabel 4.24 koefisien regresi 
ANOVAa 
Model Sum of 
Squares 
df Mean Square F Sig. 
1 
Regressio
n 
2417308,464 2 1208654,232 2,777 ,155b 
Residual 2176408,411 5 435281,682   
Total 4593716,875 7    
a. Dependent Variable: harga_saham_INCO 
b. Predictors: (Constant), inflasi_X2, nilai_tukar_X1 
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Berdasarkan tabel diatas diperoleh nilai sig-value = 0,155 
dimana sig-value >α (α = 0,1), maka keputusannya adalah diterima 
H0 sehingga kesimpulannya tidak ada pengaruh signifikan antara 
nilai tukar (X1) dan inflasi (X2) secara bersamaan terhadap harga 
saham (Y) PT Vale Indonesia Tbk. 
7. Analisis Koefisien Determinasi (R2) 
Analisis koefisien determinasi (R2) dalam penelitian ini 
menggunakan adjusted R2. Hasil analisis menggunakan SPSS 20 
ditujukan pada tabel 4.25 Berikut ini : 
Tabel 4.25 koefisien regresi 
 
Dari tabel diatas menunjukkan bahwa nilai R Square 
sebesar 0,526 atau 52,6%. Dengan demikian dapat dikatakan 
bahwa besarnya pengaruh variabel nilai tukar dan inflasi terhadap 
harga saham adalah 52,6% sedangkan sisanya 47.4% dipengaruhi 
oleh variabel lain di luar penelitian. 
 
4.4  Pembahasan Hasil Penelitian 
Hasil penelitian ini menyatakan bahwa secara simultan variabel 
Nilai Tukar dan Inflasi berpengaruh terhadap harga saham perusahaan 
tambang  yang tergabung di Jakarta Islamic Index (JII), kecuali pada PT 
Vale Indonesia Tbk (INCO), INCO memiliki nilai sig-value  sebesar 0,155 
dimana sig-value >α, karena sig-value >α maka nilai tukar dan inflasi tidak 
 
Model Summaryb 
Model R R 
Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of 
the Estimate 
1 ,725a ,526 ,337 659,759 
a. Predictors: (Constant), inflasi_X2, nilai_tukar_X1 
b. Dependent Variable: harga_saham_INCO 
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berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham perusahaan INCO. 
Selain hasil uji simultan, terdapat pula hasil uji koefisien determinasi (R2). 
Pada hasil uji koefisien  determinasi di perusahaan ADRO menunjukkan 
angka 70,8%. Interpretasinya adalah variabel harga saham dipengaruhi 
oleh variabel nilai tukar dan inflasi sebesar 70,8% dan sisanya 29,2% 
dipengaruhi oleh variabel lain diluar penelitian ini.  
Hasil uji koefisien determinasi pada perusahaan ANTM menunjukkan 
angka 89,9% dan sisanya 10,1% dipengaruhi oleh variabel lain diluar 
penelitian ini. Berikutnya hasil uji koefisien determinasi pada perusahaan 
PTBA menunjukkan angka 93,7% dan sisanya 9,3% dipengaruhi oleh 
variabel lain diluar penelitian ini. Selanjutnya hasil uji koefisien 
determinasi pada perusahaan INCO menunjukkan angka 52,6% dan 
sisanya 47,4%  dipengaruhi oleh variabel lain dari penelitian ini. Hal ini 
terjadi karena harga saham di suatu negara dipengaruhi oleh keadaan 
ekonomi makro negara tersebut. Oleh karena itu sebelum menanamkan 
modal pada suatu perusahaan, seorang investor harus memperhatikan 
keadaan ekonomi makro seperti variabel- variabel dalam penelitian ini. 
Diliiat dari hasil uji secara parsial pengaruh nilai tukar dan inflasi terhadap 
harga saham yaitu : 
a. Pengaruh Nilai Tukar terhadap Harga Saham 
Hasil penelitian ini menyatakan bahwa secara parsial 
variabel nilai tukar (X2) berpengaruh negatif dan signifikan 
terhadap harga saham. Pengaruh negatif antara nilai tukar dan harga 
saham menunjukkan bahwa penguatan nilai tukar Dollar US 
(Rupiah terdepresisasi) mengakibatkan penurunan harga saham 
perusahaan tambang yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII). 
Hal ini dilihat dari hasil uji parsial nilai tukar terhadap harga saham 
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perushaan ADRO diperoleh sig-value sebesar 0,06 <α  maka nilai 
tukar berpengaruh secara parsial terhadap harga saham ADRO, jika 
dilihat dari model regresi berganda maka diperoleh koefisien regresi 
sebesar -0,204 dalam artian nilai tukar memiliki pengaruh negatif 
signifikan terhadap harga saham perusahaan ADRO sehingga dapat 
disimpulkan bahwa setiap kenaikan nilai tukar Rp 1 maka akan 
menurunkan harga saham perusahaan ADRO sebesar Rp 0,204.  
Hasil uji parsial nilai tukar terhadap harga saham perushaan 
ANTM diperoleh sig-value sebesar 0,001 <α  maka nilai tukar 
berpengaruh secara parsial terhadap harga saham ANTM, jika 
dilihat dari model regresi berganda maka diperoleh koefisien regresi 
sebesar -0,219 dalam artian nilai tukar memiliki pengaruh negatif 
signifikan terhadap harga saham perusahaan ANTM sehingga dapat 
disimpulkan bahwa setiap kenaikan nilai tukar Rp 1 maka akan 
menurunkan harga saham perusahaan ANTM sebesar Rp 0,219. 
 Hasil uji parsial nilai tukar terhadap harga saham perushaan 
PTBA diperoleh sig-value sebesar 0,000 <α  maka nilai tukar 
berpengaruh secara parsial terhadap harga saham PTBA, jika dilihat 
dari model regresi berganda maka diperoleh koefisien regresi 
sebesar -0,404 dalam artian nilai tukar memiliki pengaruh negatif 
signifikan terhadap harga saham perusahaan PTBA sehingga dapat 
disimpulkan bahwa setiap kenaikan nilai tukar Rp 1 maka akan 
menurunkan harga saham perusahaan PTBA sebesar Rp 0,404. 
 Hasil uji parsial nilai tukar terhadap harga saham perushaan 
INCO diperoleh sig-value sebesar 0,068 <α  maka nilai tukar 
berpengaruh secara parsial terhadap harga saham INCO, jika dilihat 
dari model regresi berganda maka diperoleh koefisien regresi 
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sebesar -0,286 dalam artian nilai tukar memiliki pengaruh negatif 
signifikan terhadap harga saham perusahaan INCO sehingga dapat 
disimpulkan bahwa setiap kenaikan nilai tukar Rp 1 maka akan 
menurunkan harga saham perusahaan INCO sebesar Rp 0,286. 
 
b. Pengaruh Inflasi terhadap Harga Saham 
Hasil penelitian ini menyatakan bahwa secara parsial 
variabel inflasi (X2) dominan tidak berpengaruh terhadap harga 
saham perusahaan tambang yang terdaftar di Jakarta Islamic Index 
(JII). Selama periode penelitian inflasi berada dalam katagori inflasi 
ringan karena inflasi berada dibawah 10%.  Hal ini dilihat 
berdasarkan hasil uji parsial pengaruh inflasi terhadap harga saham 
perusahaan ADRO diperoleh sig-value sebesar 0,05 <α maka inflasi 
berpengaruh secara parsial terhadap harga saham perusahaan 
ADRO. Lain halnya dengan hasil uji parsial pengaruh inflasi 
terhadap harga saham ANTM, hasil uji secara parsial pengaruh 
inflasi terhadap harga saham perusahaan ANTM diperoleh sigvalue 
sebesar 0,304 >α maka dapat disimpulkan bahwa inflasi tidak 
berpengaruh signifikan terhadap harga saham perusahaan ANTM. 
Selanjutnya hasil hasil uji secara parsial pengaruh inflasi terhadap 
harga saham perusahaan PTBA diperoleh sig-value sebesar 0,106 
>α maka dapat disimpulkan bahwa inflasi tidak berpengaruh 
signifikan terhadap harga saham perusahaan PTBA. Hasil uji secara 
parsial pengaruh inflasi terhadap harga saham perusahaan INCO 
diperoleh p-value sebesar 0,722 >α maka dapat disimpulkan bahwa 
inflasi tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham 
perusahaan INCO. 
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BAB V 
KESIMPULAN DAN SARAN 
5.1 Kesimpulan 
 Penelitian ini menganalisis tentang pengaruh nilai tukar dan inflasi 
sebagai variabel independen terhadap harga saham sebagai variabel 
dependen. Penelitian ini dilakukan pada perusahaan yang bergerak di 
sektor pertambangan di Jakarta Islamic Index (JII) periode 2010 sampai 
2017. 
Adapun kesimpulan dalam penelitian ini adalah : 
1. Ada pengaruh nilai tukar terhadap harga saham pada masing-masing 
perusahaan tambang, ADRO, ANTM, PTBA dan INCO pada sign 
ADRO 0,06, ANTM 0,001, PTBA 0,000 dan INCO 0,068 dengan 
alpha (α) 0,1 atau 10%. 
2. Ada pengaruh inflasi terhadap harga saham perusahaan tambang 
ADRO dengan sign 0,05, akan tetapi pada tiga perusahaan tambang 
ANTM, PTBA dan INCO tidak terdapat pengaruh yang signifikan 
antara inflasi terhadap harga saham, pada sign ANTM 0,304, PTBA 
0,106, INCO 0,722 dengan alpha (α) 0,1 atau 10%. 
3. Ada pengaruh signifikan antara nilai tukar dan inflasi secara simultan 
terhadap harga saham pada perusahaan ADRO, ANTM, PTBA, 
sedangkan pada perusahaan INCO tidak terdapat pengaruh yang 
signifikan antara nilai tukar  dan inflasi terhadap harga saham pada 
perusahaan INCO. 
5.2 Saran 
Berdasarkan hasil kesimpulan dari penelitian, maka saran-saran 
yang dapat dipertimbangkan adalah : 
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1. Sebelum melakukan investasi di pasar modal terutama investasi 
saham, maka, ada baiknya para calon investor memperhatikan 
variabel-variabel makro seperti nilai tukar dan laju inflasi yang 
terdapat pada penelitian ini. 
2. Dalam penelitian ini variabel yang digunakan adalah nilai tukar dan 
inflasi. Untuk mendapatkan penelitian yang lebih baik maka pada 
penelitian berikutnya peneliti menyarankan untuk menambah variabel 
lainnya, seperti BI Rate, harga minyak dunia, tingkat pendapatan 
nasional, konsumsi rumah tangga dan lain sebagainya. 
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LAMPIRAN 
Lampiran 1 
Tabulasi Data 
Peruhaan Tahun 
Harga 
Saham Nilai Tukar Inflasi 
ADRO 2010 2039 9583,93 0,045 
 2011 2216 9279,49 0,0425 
 2012 1598 9880,39 0,0475 
 2013 1135 10951,37 0,0704 
 2014 115 12378,3 0,0642 
 2015 756 13891,97 0,0638 
 2016 988 13807,38 0,0353 
 2017 1741 13884,13 0,0381 
ANTM 2010 1872 9583,93 0,045 
 2011 1684 9279,49 0,0425 
 2012 1243 9880,39 0,0475 
 2013 1101 10951,37 0,0704 
 2014 927 12378,3 0,0642 
 2015 578 13891,97 0,0638 
 2016 675 13807,38 0,0353 
 2017 718 13884,13 0,0381 
PTBA 2010 3604 9583,93 0,045 
 2011 3948 9279,49 0,0425 
 2012 3371 9880,39 0,0475 
 2013 2641 10951,37 0,0704 
 2014 2253 12378,3 0,0642 
 2015 1656 13891,97 0,0638 
 2016 1674 13807,38 0,0353 
 2017 2366 13884,13 0,0381 
INCO 2010 4295 9583,93 0,045 
 2011 4195 9279,49 0,0425 
 2012 2861 9880,39 0,0475 
99 
 
 
 2013 2440 10951,37 0,0704 
 2014 3458 12378,3 0,0642 
 2015 2595 13891,97 0,0638 
 2016 2231 13807,38 0,0353 
 2017 2516 13884,13 0,0381 
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Lampiran 2 
Uji Asumsi Regresi linier berganda 
Adaro Energy Tbk (ADRO) 
 
Uji Normalitas 
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Lampiran 3 
 
Uji Heteroskedastisitas 
 
 
Uji Multikolinearitas 
 
Model Regresi Berganda 
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Lampiran 4 
 
Uji Parsial (Uji t) 
 
 
Uji Simultan (Uji F) 
Analisis Koefisien Determinasi (R2) 
Model R R Square Adjusted R 
Square 
Std. Error of 
the Estimate 
1 ,841a ,708 ,591 451,325 
 
 Coefficients
a 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficie
nts 
T Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) 5332,847 1189,539  4,483 ,006 
nilai_tukar_X
1 
-,204 ,084 -,586 -2,426 ,060 
inflasi_X2 -31781,737 12777,510 -,601 -2,487 ,055 
a. Dependent Variable: harga_saham_ADRO 
ANOVAa 
Model 
Sum of 
Squares 
Df 
Mean 
Square 
F Sig. 
1 
Regressio
n 
2470301,14
2 
2 
1235150,57
1 
6,064 ,046b 
Residual 
1018472,85
8 
5 203694,572   
Total 
3488774,00
0 
7    
a. Dependent Variable: harga_saham_ADRO 
b. Predictors: (Constant), inflasi_X2, nilai_tukar_X1 
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Lampiran 5 
PT Aneka Tambang Tbk. (ANTM) 
Uji Normalitas 
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Lampiran 6 
Uji Heterokedastisitas 
 
Uji Multikolinieritas 
 
Model Regresi Berganda 
 
 
Coefficientsa 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficie
nts 
T Sig. Collinearity 
Statistics 
B Std. Error Beta Tolerance VIF 
1 
(Constant) 3964,331 472,614  8,388 ,000   
nilai_tukar_X1 -,219 ,033 -,933 -6,554 ,001 1,000 1,000 
inflasi_X2 -5811,257 5076,617 -,163 -1,145 ,304 1,000 1,000 
a. Dependent Variable: harga_saham_ANTM 
 
Coefficientsa 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficie
nts 
T Sig. Collinearity 
Statistics 
B Std. Error Beta Tolerance VIF 
1 
(Constant) 3964,331 472,614  8,388 ,000   
nilai_tukar_X1 -,219 ,033 -,933 -6,554 ,001 1,000 1,000 
inflasi_X2 -5811,257 5076,617 -,163 -1,145 ,304 1,000 1,000 
a. Dependent Variable: harga_saham_ANTM 
105 
 
 
Lampiran 7 
Uji Parsial (Uji t) 
Uji Simultan (Uji F)  
Analisis Koefisien Determinasi (R2) 
 
 
 
 
 
Coefficientsa 
Model Unstandardized Coefficients Standardize
d 
Coefficients 
T Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) 3964,331 472,614  8,388 ,000 
nilai_tukar_X1 -,219 ,033 -,933 -6,554 ,001 
inflasi_X2 -5811,257 5076,617 -,163 -1,145 ,304 
a. Dependent Variable: harga_saham_ANTM 
 
ANOVAa 
Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig. 
1 
Regression 1425681,213 2 712840,607 22,170 ,003b 
Residual 160770,287 5 32154,057   
Total 1586451,500 7    
a. Dependent Variable: harga_saham_ANTM 
b. Predictors: (Constant), inflasi_X2, nilai_tukar_X1 
 
 Model Summary
b 
Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the 
Estimate 
1 ,948a ,899 ,858 179,316 
a. Predictors: (Constant), inflasi_X2, nilai_tukar_X1 
b. Dependent Variable: harga_saham_ANTM 
106 
 
 
Lampiran 8 
 
PT Bukit Asam Tbk (PTBA) 
Uji Normalitas 
 
 
 
 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 Unstandardized 
Residual 
N 8 
Normal Parametersa,b 
Mean 0E-7 
Std. Deviation 218,84559097 
Most Extreme Differences 
Absolute ,192 
Positive ,184 
Negative -,192 
Kolmogorov-Smirnov Z ,544 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,929 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data.  
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Lampiran 9 
Uji Heterokedastisitas 
 
Uji Multikolinieritas 
 
 
  
 
Coefficientsa 
Model Unstandardized Coefficients Standardized 
Coefficie
nts 
T Sig. Collinearity Statistics 
B Std. Error Beta Tolerance VIF 
1 
(Constant) 8150,551 682,481  11,943 ,000   
nilai_tukar_X1 -,404 ,048 -,941 -8,350 ,000 1,000 1,000 
inflasi_X2 -14452,681 7330,917 -,222 -1,971 ,106 1,000 1,000 
a. Dependent Variable: harga_saham_PTBA 
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Lampiram 10 
Model Regresi Berganda 
Uji Parsia (Uji t) 
 
Uji Simultan (Uji F) 
 
  
Coefficientsa 
Model Unstandardized Coefficients Standardized 
Coefficients 
T Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) 8150,551 682,481  11,943 ,000 
nilai_tukar_X1 -,404 ,048 -,941 -8,350 ,000 
inflasi_X2 -14452,681 7330,917 -,222 -1,971 ,106 
a. Dependent Variable: harga_saham_PTBA 
 
Coefficientsa 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardiz
ed 
Coeffic
ients 
t Sig. Collinearity 
Statistics 
B Std. Error Beta Toleranc
e 
VIF 
1 
(Constan
t) 
8150,551 682,481 
 
11,943 ,000 
  
nilai_tuka
r_X1 
-,404 ,048 -,941 -8,350 ,000 1,000 1,000 
inflasi_X
2 
-
1445
2,681 
7330,917 -,222 -1,971 ,106 1,000 1,000 
a. Dependent Variable: harga_saham_PTBA 
 
ANOVAa 
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 
Regression 4946219,126 2 2473109,563 36,884 ,001b 
Residual 335253,749 5 67050,750   
Total 5281472,875 7    
a. Dependent Variable: harga_saham_PTBA 
b. Predictors: (Constant), inflasi_X2, nilai_tukar_X1 
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Lampiran 11 
Analisis Koefisien Determinan (R2) 
 
PT Vale Indonesia Tbk (INCO) 
Uji Normalitas 
 
 
  
Model Summaryb 
Model R R Square Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 ,968a ,937 ,911 258,942 
a. Predictors: (Constant), inflasi_X2, nilai_tukar_X1 
b. Dependent Variable: harga_saham_PTBA 
 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 Unstandardize
d 
Residual 
N 8 
Normal Parametersa,b 
Mean 0E-7 
Std. Deviation 557,59796204 
Most Extreme Differences 
Absolute ,165 
Positive ,149 
Negative -,165 
Kolmogorov-Smirnov Z ,467 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,981 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
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Lampiran 12 
 
 
Uji Heterokedastisitas 
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Lampiran 13 
Uji Multikolinieritas 
 
Model Regresi Berganda 
Uji Parsial (Uji t) 
 
Coefficientsa 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
T Sig. Collinearity 
Statistics 
B Std. Error Beta Tolerance VIF 
1 
(Constant) 6784,294 1738,898  3,901 ,011   
nilai_tukar_X1 -,286 ,123 -,716 -2,324 ,068 1,000 1,000 
inflasi_X2 -7043,220 18678,488 -,116 -,377 ,722 1,000 1,000 
a. Dependent Variable: harga_saham_INCO 
 
Coefficientsa 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
T Sig. Collinearity 
Statistics 
B Std. Error Beta Tolerance VIF 
1 
(Constant) 6784,294 1738,898  3,901 ,011   
nilai_tukar_X1 -,286 ,123 -,716 -2,324 ,068 1,000 1,000 
inflasi_X2 -7043,220 18678,488 -,116 -,377 ,722 1,000 1,000 
a. Dependent Variable: harga_saham_INCO 
 
Coefficientsa 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
T Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) 6784,294 1738,898  3,901 ,011 
nilai_tukar_X1 -,286 ,123 -,716 -2,324 ,068 
inflasi_X2 -7043,220 18678,488 -,116 -,377 ,722 
a. Dependent Variable: harga_saham_INCO 
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Lampiran 14 
Uji Simultan (Uji F) 
 
Analisis Koefisien Determinasi (R2) 
 
 
ANOVAa 
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 
Regression 2417308,464 2 1208654,232 2,777 ,155b 
Residual 2176408,411 5 435281,682   
Total 4593716,875 7    
a. Dependent Variable: harga_saham_INCO 
b. Predictors: (Constant), inflasi_X2, nilai_tukar_X1 
 
 
Model Summaryb 
Model R R Square Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 ,725a ,526 ,337 659,759 
a. Predictors: (Constant), inflasi_X2, nilai_tukar_X1 
b. Dependent Variable: harga_saham_INCO 
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